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Pertumbuhan ekonomi merupakan ukuran utama keberhasilan pembangunan, 
dan hasil dari pertumbuhan ekonomi akan dapat dinikmati masyarakat baik 
dengan sendirinya maupun dengan campur tangan pemerintah yang 
tergambarkan oleh peningkatan dan penurunan produk domestik bruto. Produk 
domestik bruto dapat dipengaruhi berbagai faktor, seperti suku bunga, inflasi dan 
penyaluran kredit investasi. Penelitian ini bertujuan untuk meneliti seberapa besar 
pengaruh suku bunga, inflasi, pada kredit investasi yang disalurkan oleh bank 
umum terhadap produk domestik bruto. Metode analisi yang digunakan adalah 
analisis regresi linear berganda. Hasil penelitian ini menunjukan bahwa Secara 
langsung tingkat suku bunga bank Indonesia dan inflasi berpengaruh negatif dan 
signifikan terhadap pertumbuhan produk domestik bruto. Sedangkan, penyaluran 
kredit investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan produk 
domestik bruto di Indonesia. kemudian, Secara tidak langsung suku bunga bank 
Indonesia dan dan inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap produk 
domestik bruto melalui penyaluran kredit investasi di Indonesia 
Kata kunci: Suku Bunga Bank Indonesia, inflasi, Kredit Investasi, Produk 
Domestik Bruto 
Economic growth is the primary measure of success of developement, and result 
of economic growth will be enjoyed by people either by itself or with government 
intervation and gross domestic product can describe it. Gross domestic product 
can be affected by many factor, such as interest rates, inflation and investment 
credit. This study aims to investigate how much effect of  the interest rates, inflation 
on investment credit wich distributed by general bank to gross domestic product. 
Analysis method used is multiple regression analysis. The results of this study 
showed that the interest rate of Indonesian Bank and inflation has negative and 
significant effect on investment credit directly. While, distribution of Investment 
Credit  has a positive and significant effect to gross domestic product. Then, 
indirectly interest rate of Indonesian Bank and Inflation has a negative and 
significant effect to gross domestic product through investment credit. 
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1.1 Latar Belakang 
Pertumbuhan ekonomi merupakan perkembangan kegiatan dalam 
perekonomian yang menyebabkan barang dan jasa yang diproduksi dalam 
masyarakat bertambah sehingga akan meningkatkan kemakmuran 
masyarakat (Sukirno,1994). Menurut Boediono, pertumbuhan ekonomi 
merupakan proses kenaikan output per kapita dalam jangka panjang. 
Sedangkan menurut Arsyad (1997), pertumbuhan ekonomi diartikan sebagai 
kenaikan PDB tanpa memandang apakah kenaikan tersebut lebih besar atau 
lebih kecil dari tingkat pertumbuhan penduduk, dan apakah terjadi perubahan 
struktur ekonomi atau tidak. 
Pertumbuhan ekonomi memiliki peran yang sangat penting dalam 
pembangunan suatu Negara, di antara lain yakni terciptanya lapangan 
pekerjaan, mendorong peningkatan pendapatan Nasional, meningkatnya 
kesejahteraan masayarakat, meningkatnya indeks pembangunan manusia 
dan memperkuat posisi Negara di mata internasional. Secara teori ada banyak 
faktor yang mempengaruhi pertumbuhan ekonomi baik dari sisi fiskal maupun 
moneter.  
Jika dilihat dari sektor moneter, Bank Sentral Republik Indonesia selaku 
pemegang otoritas moneter di Indonesia memiliki andil yang besar dalam 
penetuan kebijakan – kebijakan moneter yang akan diimplementasikan. 
Kebijakan moneter merupakan salah satu bagian integral dari kebijakan 
ekonomi makro. Kebijakan moneter tersebut merupakan kebijakan bank 
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sentral atau otoritas moneter dalam bentuk pengendalian besaran moneter, 
seperti jumlah uang beredar, uang primer, dan kredit perbankan, serta suku 
bunga untuk mencapai pertumbuhan ekonomi yang diinginkan 
Variabel – variabel yang terlibat dalam kebijakan moneter itu sendiri 
memiliki keterkaitan antara satu dengan yang lainnya, dan besar kemungkinan 
terjadi trade off dalam perealisasiannya. Dalam penerapannya, perkembangan 
ekonomi yang diharapkan yakni terjaganya stabilitas makro seperti 
peningakatan output rill yang ditandai dengan meningkatnya pertumbuhan 
ekonomi. 
Kebijakan moneter ditujukan untuk mendukung tercapainya sasaran 
ekonomi makro, yaitu pertumbuhan ekonomi yang tinggi, stabilitas harga, 
pemerataan pembangunan, dan keseimbangan neraca pembayaran 
(Iswardono, 1997). Stabilitas harga atau yang kerap kali disebut inflasi 
merupakan salah satu faktor yang juga mempengaruhi penyaluran kredit. 
Angka inflasi sebagai salah satu indikator stabilitas ekonomi makro kerap kali 
menjadi pusat perhatian bagi para pengamat ekonomi secara khusus dan 
masyarakat secara umum. Turun naiknya angka inflasi setidaknya menjadi 
cerminan gejolak perekonomian di suatu negara. Tingkat inflasi yang tinggi 
tentu menjadi hal yang sangat merugikan bagi perekonomian suatu negara. 
Berbagai penelitian membuktikan bahwa di negara-negara dunia ketiga, 
keadaan ekonomi yang buruk dan cenderung kurang menguntungkan telah 
memacu tingkat inflasi yang tinggi, yang pada gilirannya akan menjadi 
malapetaka bagi masyarakat terutama bagi mereka yang berpenghasilan 
rendah. Orang menjadi tidak bersemangat kerja, menabung, atau 
mengadakan investasi dan produksi karena harga meningkat dengan cepat. 
Jika hal tersebut terjadi maka penyaluran kredit akan terganggu dikarenakan 
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keengganan masyarakat untuk memperoleh kredit investasi untuk melakukan 
hal – hal produktif yang membantu pertumbuhan ekonomi.  
Penelitian oleh Muammil dan David (2007) menunjukkan bahwa 
penyaluran kredit investasi yang disalurkan oleh sektor perbankan dipengaruhi 
terutama oleh besarnya tingkat suku bunga pinjaman, laju inflasi dan dana 
pihak ketiga. Juga, penelitian yang dilakukan oleh Tjio  (2010) menyatakan 
bahwa variabel tingkat suku bunga kredit investasi dan inflasi berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap variabel kredit investasi bank umum yang 
berarti adanya kenaikan suku bunga riil kredit investasi dan inflasi akan 
menurunkan permintaan kredit investasi bank umum. 
Bank Indonesia selaku bank sentral dan pemegang otoritas moneter di 
Indonesia menerapkan kebijakan mekanisme transmisi kebijakan moneter. 
Mekanisme transmisi kebijakan moneter pada dasarnya menggambarkan 
bagaimana kebijakan moneter yang ditempuh bank sentral mempengaruhi 
berbagai aktivitas ekonomi dan keuangan sehingga pada akhirnya dapat 
mencapai tujuan akhir yang ditetapkan. Mekanisme transmisi kebijakan 
moneter merupakan suatu proses yang kompleks, dan karenanya dalam teori 
ekonomi moneter sering disebut dengan “black box” (Miskhin, 1995). Para ahli 
ekonomi sering menyebutkan ini sebagai ‘black box’ dikarenakan pada 
dasarnya kita mengetahui bagaimana kebijakan moneter akan mempengaruhi 
pertumbuhan ekonomi dan inflasi namun kita tidak pernah benar – benar 
mengetahui secara pasti bagaimana kebijakan moneter tersebut 
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi dan inflasi. Efektivitas kebijakan 
moneter sangat tergantung pada mekanisme transmisinya. Ada beberapa jalur 
dalam mekanisme transmisi kebijakan moneter, antara lain jalur kredit dan jalur 
suku bunga.  
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Saluran suku bunga lebih mementingkan aspek harga di pasar 
keuangan terhadap aktivitas ekonomi di sektor riil. Kebijakan moneter yang 
diambil bank sentral akan berpengaruh terhadap perkembangan suku bunga 
di berbagai sektor keuangan yang selanjutnya akan berpengaruh terhadap 
tingkat inflasi dan output riil. Tahap pertama, kebijakan moneter yang ditempuh 
bank sentral akan berpengaruh terhadap suku bunga jangka pendek di pasar 
uang rupiah yang selanjutnya berpengaruh terhadap suku bunga deposito 
yang diberikan perbankan kepada simpanan masyarakat dan suku bunga 
kredit yang dibebankan bank kepada debiturnya. Pada tahap kedua, transmisi 
suku bunga dari sektor keuangan ke sektor riil akan tergantung pada 
pengaruhnya terhadap permintaan konsumsi dan investasi dalam 
perekonomian. Pengaruh suku bunga terhadap permintaan konsumsi terjadi 
karena bunga deposito merupakan dari pendapatan masyarakat dan bunga 
kredit sebagai pembiayaan konsumsi. Pengaruh suku bunga terhadap 
investasi terjadi karena suku bunga kredit merupakan komponen biaya modal 
disamping yield obligasi dan deviden saham, dalam pembiayaan investasi. 
Kedua pengaruh diatas selanjutnya akan mempengaruhi besarnya permintaan 
agregat yang pada akhirnya menentukan tingkat inflasi dan output riil. Dalam 
hal ini Bank Indonesia menetapkan suku bunga acuan guna mencapai sasaran 
operasional kebijakan moneter. Sasaran operasional kebijakan moneter 
dicerminkan pada perkembangan suku bunga Pasar Uang Antar Bank 
Overnight (PUAB O/N). Pergerakan di suku bunga PUAB ini diharapkan akan 
diikuti oleh perkembangan di suku bunga deposito, dan pada gilirannya suku 
bunga kredit perbankan. 
Dalam mekanisme transmisi kebijakan moneter melalui saluran kredit, 
pasar kredit sangatlah mempengaruhi transmisi keuangan dari sektor moneter 
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ke sektor riil. Pasar kredit tidak selalu dalam keadaan seimbang karena adanya 
informasi yang tidak seimbang maupun sebab lain. Terdapat dua saluran kredit 
yang mempengaruhi transmisi kebijakan moneter dari keuangan ke sktor riil, 
yakni saluran kredit bank yang lebih mementingkan perilaku bank yang lebih 
selektif dalam melakukan seleksi kredit karena asymetris information atau 
sebab lain dan saluran neraca perusahaan yang lebih mementingkan kondisi 
leverage perusahaan yang berpengaruh dalam pemberian kredit. 
Perkembangan kredit perbankan akan berpengaruh terhadap inflasi dan output 
riil melalui dua hal, yaitu perkembangan investasi dan perkembangan 
konsumsi. 
Sebagaimana yang tertuang dalam UU NO. 10 Tahun 1998 tentang 
perbankan, Bank adalah badan Usaha yang menghimpun dana dari 
masyarakat dalam bentuk simpanan dan menyalurkan kembali dana tersebut, 
kepada masyarakat dalam bentuk kredit atau dalam bentuk lainnya dalam 
rangka meningkatkan taraf hidup rakyat banyak. Penyaluran kredit 
memungkinkan masyarakat untuk melakukan investasi, distribusi, dan juga 
konsumsi barang dan jasa, mengingat semua kegiatan investasi, distribusi, 
dan konsumsi selalu berkaitan dengan penggunaan uang. Kelancaran 
kegiatan investasi, distribusi, dan konsumsi ini tidak lain adalah kegiatan 
pembangunan perekonomian masyarakat. 
Penyaluran kredit merupakan fokus dan merupakan kegiatan utama 
perbankan dalam menjalankan fungsi intermediasinya. Oleh karena itu, 
perkreditan tidak dapat dipisahkan dari gerak pertumbuhan ekonomi di 
Indonesia. Perbankan dalam mendorong pertumbuhan ekonomi dapat 
menciptakan lapangan kerja baik melalui perluasan produksi dan kegiatan 
usaha lainnya maupun melalui pengaruhnya dalam mendorong munculnya 
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unit-unit usaha baru. Selain itu, kredit perbankan dapat diarahkan untuk 
pemerataan kesempatan berusaha seperti alokasi pemberian kredit menurut 
prioritas pembangunan dan golongan ekonomi sehingga pada gilirannya dapat 
memperluas pemerataan hasil-hasil pembangunan. 
Perbankan menyediakan beberapa jenis kredit yang akan disalurkan 
kepada masyarakat. Salah satu klasifikasi kredit perbankan yakni kredit 
menurut tujuan penggunaan dana yang dibagi menjadi tiga jenis yakni kredit 
investasi, kredit modal kerja dan kredit konsumsi. Dengan berubahnya suku 
bunga acuan di Indonesia yang berdampak pada penurunan suku bunga kredit 
sehingga Bank Indonesia kini tengah gencar menyalurkan kredit investasi 
dengan sasaran pengembangan UMKM di Indonesia. Kredit Investasi adalah 
kredit yang diberikan utnuk pembiayaan pembelian aktiva tetap (misalnya 
tanah,bangunan, mesin,kendaraan) untuk memproduksi barang dan jasa 
utama yang diperlukan guna relokasi, ekspansi, modernisasi, usaha atapun 
pendirian usaha baru. 
Indonesia hari ini, tengah giat melakukan pembangunan ekonomi yang 
pada dasarnya menjadi salah satu faktor utama yang mendukung 
pembangunan Nasional. Tujuan utama dari pembangunan adalah terwujudnya 
masyarakat yang adil dan makmur merata material dan spiritual, serta 
tercapainya kualitas masyarakat Indonesia yang maju dan mandiri. Agar tujuan 
dari pembangunan tersebut tercapai diperlukan adanya kestabilan disegala 
bidang. Pelaksanaan pembangunan nasional membutuhkan banyak 
pembiayaan (dana) agar tujuan dari pembangunan nasional tersebut dapat 
tercapai. Pada kondisi seperti ini dukungan dari perbankan sangat diharapkan 
sebagai penyedia dana bagi bisnis. Indonesia sebagai Negara yang sedang 
berkembang, sumber utama pembiayaan investasi di Indonesia masih 
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didominasi oleh penyaluran kredit perbankan. Seperti halnya di Negara 
berkembang lain, perbankan dalam perkonomian Indonesia mendominasi 
keseluruhan sektor keuangan dilihat dari segi pemilikan aset, pengumpulan 
dana maupun dana tersebut dalam perekonomian (Dyta, 2011).. 
Grafik 1.1 
Inflasi(%), Suku Bunga Bank Indonesia(%), Penyaluran Kredit Investasi 
(miliar) dan Produk Domestik Bruto(Miliar) Tahun 2011.I – 2015.IV di 
Indonesia 
Sumber : Laporan Tahunan Bank Indonesia dan Data Badan Pusat 
Statistik tahun 2011 – 2015 
Pada Grafik 1.1 memperlihatkan tingkat inflasi di Indonesia yang 
cenderung menurun hingga kuartal empat pada tahun 2015, walaupun sempat 
meningkat drastis pada tahun 2013 di kuartal ketiga dan keempat. Tingkat 
suku bunga Bank Indonesia cenderung stabil pada tahun 2011.I hingga 
2015.IV. kemudian untuk penyaluran kredit investasi cenderung meningkat 
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namun berhasil kembali meningkat di kuartal selanjutnya. Dan yang terakhir 
pertumbuhan ekonomi yang tercermin dalam pertumbuhan PDB cenderung 
meningkat walaupun sempat beberapa kali mengalami penurunan pada 
kuartal IV setiap tahunnya. 
Grafik tersebut menggambarkan iklim investasi dan pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia. Jumlah kredit investasi yang tersalurkan semakin 
meningkat dari waktu ke waktu mendorong peningkatan pertumbuhan 
ekonomi walaupun mengalami penurunan di setiap akhir tahun dikarenakan 
tekanan inflasi. Disamping itu tingkat inflasi yang cenderung menurun dan 
tingkat suku bunga Bank Indonesia yang stabil juga menjadi salah satu faktor 
yang mendorong peningkatan jumlah kredit Investasi di Indonesia. Hal 
tersebut sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Hardiyanti (2012), 
menyatakan bahwa kredit konsumsi berpengaruh positif terhadap PDB. 
Sehingga, peningkatan jumlah penyaluran kredit konsumsi akan 
mengakibatkan peningkatan PDB. Penelitian yang dilakukan oleh Kholisudin 
(2011) yang menyatakan bahwa inflasi dan suku bunga berpengaruh negatif 
terhadap penyaluran kredit investasi. 
Beberapa tahun belakangan ini, Bank Indonesia tengah gencar 
mengucurkan kredit investasi dengan  sasaran usaha mikro kecil menengah 
(UMKM) di Indonesia. Bank Indonesia telah bekerjasama dengan kementrian 
dan beberapa pihak lainnya dalam rangka memberdayakan UMKM. UMKM di 
Indonesia memiliki peran penting dalam meningkatkan pertumbuhan ekonomi 
di Indonesia dikarenakan UMKM mendominasi jumlah unit usaha dan tenaga 
kerja juga memberikan kontribusi kepada PDB sebesar 57,9%. 
Pengembangan UMKM oleh BI dilaksanakan untuk mendukung pencapaian 
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tugas BI dalam menjaga stabilitas moneter melalui pengendalian inflasi dari 
sisi supply dan stabilitas sistem keuangan melalui terlaksananya fungsi 
intermediasi perbankan yang lebih seimbang. Pengembangan UMKM 
dilakukan dengan dua strategi utama dan 2 enablers serta beberapa program 
yang mendukung peningkatan kredit investasi pada UMKM. 
Posisi kredit investasi dalam perekonomian sangatlah penting, 
sehingga harus mendapatkan perhatian lebih dalam menganalisa kondisi 
perekonomian, terkhusus pengaruhnya pada pertumbuhan ekonomi. Kredit 
investasi yang disalurkan haruslah mampu membawa perekonomian pada 
tahapan tercapainya pertumbuhan ekonomi yang tinggi. Oleh karena itu 
peneliti tertarik untuk melakukan penelitian dengan judul, “Analisis Pengaruh 
Suku Bunga Bank Indonesia dan Inflasi terhadap Penyaluran Kredit 
Investasi dan Dampaknya terhadap Produk Domestik Bruto di Indonesia 











1.1 Rumusan Masalah 
1. Bagaimana pengaruh langsung suku bunga bank Indonesia, tingkat inflasi 
dan penyaluran kredit investasi terhadap produk domestik bruto di 
Indonesia periode 2006.I – 2015.IV? 
2. Bagaimana pengaruh tidak langsung suku bunga Bank Indonesia dan 
tingkat inflasi terhadap produk domestik bruto melalu penyaluran kredit 
investasi di Indonesia Periode 2006.I – 2015.IV? 
 
1.2 Tujuan Penelitian 
1. Untuk mengetahui pengaruh langsung suku bunga bank Indonesia, tingkat 
inflasi dan penyaluran kredit investasi terhadap produk domestik bruto di 
Indonesia periode 2006.I – 2015.IV 
2. Untuk menganalisis pengaruh tidak langsung suku bunga Bank Indonesia 
dan Inflasi terhadap produk domestik bruto melalui penyaluran kredit 
investasi di Indonesia periode 2006.I – 2015.IV 
 
1.3 Manfaat Penulisan 
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk : 
1. Digunakan sebagai salah satu bahan referensi bagi peneliti selanjutnya 
yang akan meneliti mengenai hal berkaitan dan relevan dengan penelitian 
ini 
2. Digunakan sebagai salah satu sumber informasi dan bahan pertimbangan 






2.1 Landasan Teori 
2.1.1 Stabilitas Sistem Perbankan dan Kebijakan Moneter  
Stabilitas sistem moneter dan sistem perbankan merupakan dua aspek 
yang saling terkait dan menentukan satu sama lain. Stabilnya sistem 
perbankan secara umum dicerminkan dengan kondisi perbankan yang sehat 
dan berjalannya fungsi intermediasi perbankan dalam memobilisasi simpanan 
masyarakat untuk disalurkan dalam bentuk kredit dan pembiayaan lain 
kepada dunia usaha. Apabila kondisi ini terpelihara, maka proses perputaran 
uang dan mekanisme transmisi kebijakan moneter dalam perekonomian yang 
sebagian besar berlangsung melalui sistem perbankan juga dapat berjalan 
dengan baik. Stabilnya sistem perbankan akan menentukan efektivitas 
pelaksanaan kebijakan moneter (Warjiyo, 2007). Bank Sentral memiliki 
peranan yang penting dalam perekonomian di suatu negara. Bank sentral 
memiliki dua tujuan pokok, yaitu menjaga stabilitas harga dan memacu 
pertumbuhan ekonomi, juga menjaga stabilitas nilai tukar dan stabilitas 
keuangan.  
Kebijakan moneter merupakan kebijakan bank sentral atau otoritas 
moneter di setiap negara dalam bentuk pengendalian besaran moneter, 
seperti jumlah uang beredar dan kredit perbankan untuk meraih 
pertumbuhan ekonomi yang dibutuhkan. Kebijakan moneter itu sendiri saling 
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berkaitan satu sama lain, dan memungkinkan trade off dalam penerapannya. 
Dalam praktik, perkembangan kegiatan perekonomian yang diinginkan 
adalah terjaganya stabilitas ekonomi makro yang tercermin oleh stabilitas 
harga (inflasi yang terkontrol), membaiknya pertumbuhan ekonomi serta 
luasnya lapangan kerja. 
Menurut Warjiyo (2004),  Efektifitas kebijakan moneter ini sangat 
berperan dalam menjalankan fungsi perbankan sebagai lembaga 
intermediasi, dan fungsi bank sentral sebagai pengendali stabilitas moneter. 
Dengan menggunakan berbagai macam instrument Bank sentral berfungsi 
sebagai lembaga stabilisator makro ekonomi, dan bank umum dari sisi mikro 
ekonomi menjaga stabilitas moneter. Kebijakan moneter adalah kebijakan 
bank sentral atau otoritas moneter dalam bentuk pengendalian moneter 
untuk mencapai perkembangan kegiatan ekonomi yang diinginkan. Besaran 
moneter (stock money) dapat berupa uang beredar dalam arti sempit dan 
dalam arti luas, uang primer atau kredit perbankan. Kebijakan moneter 
merupakan kebijakan ekonomi makro, yang pada umumnya 
mempertimbangkan siklus kegiatan ekonomi, sifat perekonomian (tertutup 
atau terbuka), serta faktor-faktor fundamental lainnya. Kondisi perbankan 
sangat berpengaruh besar terhadap bekerjanya dan efektivitasnya saluran 
transmisi moneter khususnya jalur moneter, jalur kredit, dan jalur suku 
bunga. Dalam kondisi dimana kesehatan dan stabilitas perbankan terjaga 
dan berkembang kuat, ketiga jalur transmisi ini tidak menunjukkan 
perbedaan yang berarti. Akan tetapi, dalam kondisi ketika perbankan sedang 
mengalami sejumlah permasalahan, sehingga proses intermediasi 
keuangan maupun pasar keuangan tidak berjalan normal, maka perilaku 
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ketiga jalur transmisi moneter tersebut menunjukkan perbedaan yang 
berarti. 
2.1.2 Transmisi Kebijakan Moneter 
Implementasi kebijakan moneter tidak dapat dilakukan secara terpisah 
dari kebijakan ekonomi makro lainnya, seperti kebijakan fiskal, kebijakan 
sektoral dan kebijakan lainnya, semua kebijakan tersebut akan mengarah 
pada pencapaian satu tujuan yaitu kesejahteraan sosial. Secara keseluruhan, 
kebijakan fiskal yang merupakan suatu kebijakan yang terkait dengan 
anggaran pemerintah bersama-sama dengan kebijakan moneter 
mempengaruhi sisi penawaran (demand side) dalam perekonomian, 
kebijakan sektoral seperti kebijakan di bidang perdagangan, perindustrian, 
pertambangan, pertanian, tanaga kerja dan lainnya akan mempengaruhi sisi 
penawaran (supply side) dari perekonomian. Kebijakan-kebijakan yang 
diterapkan secara bersamasama dapat saja memberikan pengaruh dengan 
arah yang saling bertentangan sehingga saling meniadakan ataupun 
memperlemah. Hal ini disebut sebagai benturan kebijakan (policy conflict). 
Bagaimana suatu kebijakan moneter menyentuh sektor riil merupakan 
suatu proses yang kompleks karena uang berkaitan erat dengan hampir 
seluruh aspek kehidupan perekonomian. Proses ini lazimnya disebut 
sebagai mekanisme transmisi kebijakan moneter. Secara spesifik, John B 
(1995) menyatakan bahwa mekanisme transmisi kebijakan moneter adalah 
“the process through which monetary policy decisions are transmitted into 
changes in real GDP and inflation.” Mekanisme transmisi moneter dimulai 
sejak otoritas moneter atau bank sentral bertindak menggunakan instrumen 
moneter dalam implementasi kebijakan moneternya sampai terlihat 
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pengaruhnya terhadap aktivitas perekonomian, baik secara langsung 
maupun secara bertaha. 
Mengingat kompleksitasnya, dalam teori ekonomi moneter, 
mekanisme transmisi kebijakan moneter sering disebut “black box” (Mishkin: 
1995), karena transmisi dimaksud banyak dipengaruhi oleh tiga faktor, yaitu 
perubahan perilaku bank sentral, perbankan, dan para pelaku ekonomi 
dalam berbagai aktivitas ekonomi dan keuangannya, lamanya tenggat waktu 
(time-lag) sejak tindakan otoritas moneter sampai sasaran akhir tercapai dan 
terjadinya perubahan pada saluran-saluran transmisi moneter itu sendiri 
sesuai dengan perkembangan ekonomi dan keuangan di negara yang 
bersangkutan. 
Perubahan perilaku otoritas moneter, perbankan dan sektor keuangan 
serta pelaku ekonomi akan berpengaruh pada interaksi yang dilakukannya 
dalam berbagai aktivitas perekonomian dan akan membawa perubahan 
pada mekanisme transmisi kebijakan moneter. Dalam banyak hal, karena 
merupakan perubahan perilaku dan ekspektasi, mekanisme transmisi 
kebijakan moneter dimaksud diliputi ketidakpastian dan relatif sulit diprediksi 
(Blinder: 1998). Setiap perubahan kebijakan otoritas moneter akan 
senantiasa diikuti oleh perubahan perilaku dunia keuangan dan perbankan 
serta para pelaku ekonomi dalam berbagai aktivitasnya. Seperti yang 
dikemukakan pada pendahuluan sebelumnya bahwa setiap pernyataan dari 
seorang Ketua Dewan Gubernur terutama Federal Reserve Bank Amerika 
Serikat akan berpengaruh pada ekspektasi para pelaku pasar keuangan di 
berbagai kawasan dunia. Demikian pula perubahan perilaku dunia 
perbankan dalam operasi perbankan dengan adanya inovasi baru, seperti 
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keengganan bank dalam menyalurkan kredit dan maraknya produk derivatif 
dalam transaksi valuta asing, juga akan mempengaruhi mekanisme 
transmisi kebijakan moneter sehingga otoritas moneter perlu 
mempertimbangkan perubahan ini dalam merumuskan dan melaksanakan 
kebijakan moneternya. 
Menurut Friedman dan Schwartz (1963) terdapatnya tenggang waktu 
yang cukup lama dan bervariasi dalam transmisi kebijakan moneter ke 
pertumbuhan ekonomi dan inflasi telah lama disadari. Hal ini disebabkan 
transmisi moneter banyak berkaitan dengan pola hubungan antara berbagai 
variabel ekonomi dan keuangan yang selalu berubah sejalan dengan 
perkembangan perekonomian negara yang bersangkutan. Dalam sebuah 
perekonomian yang masih tradisional dan sifatnya tertutup dengan 
perbankan sebagai satu-satunya lembaga keuangan, hubungan antara uang 
beredar dengan aktivitas ekonomi riil masih relatif erat. Akan tetapi, sejalan 
dengan perkembangannya perekonomian suatu negara dan semakin 
majunya sektor keuangan, keterkaitan antara uang beredar dengan sektor 
riil menjadi semakin merenggang. Sebagian dana yang dimobilisasi oleh 
lembaga keuangan dapat terus berputar di sektor keuangan saja dan tidak 
menyentuh sektor riil. Pola hubungan varibel-variabel ekonomi dan 
keuangan yang berubah dan semakin tidak erat tersebut akan berpengaruh 
pada lamanya tenggang waktu mekanisme transmisi kebijakan moneter. 
2.1.3 Inflasi 
Angka inflasi sebagai salah satu indikator stabilitas ekonomi makro 
kerap kali menjadi pusat perhatian bagi para pengamat ekonomi secara 
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khusus dan masyarakat secara umum. Turun naiknya angka inflasi setidaknya 
menjadi cerminan gejolak perekonomian di suatu negara. Tingkat inflasi yang 
tinggi tentu menjadi hal yang sangat merugikan bagi perekonomian suatu 
negara. Berbagai penelitian membuktikan bahwa di negara-negara dunia 
ketiga, keadaan ekonomi yang buruk dan cenderung kurang menguntungkan 
telah memacu tingkat inflasi yang tinggi, yang pada gilirannya akan menjadi 
malapetaka bagi masyarakat terutama bagi mereka yang berpenghasilan 
rendah. Orang menjadi tidak bersemangat kerja, menabung, atau 
mengadakan investasi dan produksi karena harga meningkat dengan cepat. 
Para penerima pendapatan tetap seperti pegawai negeri atau karyawan 
swasta serta kaum buruh juga akan kewalahan menanggung dan 
mengimbangi harga sehingga hidup mereka menjadi semakin merosot dan 
terpuruk dari waktu ke waktu. 
Inflasi merupakan fenomena ekonomi yang berkaitan dengan 
dampaknya yang sangat luas terhadap makro ekonomi. Inflasi sangat 
berperan dalam mempengaruhi mobilisasi dana lewat lembaga keuangan 
informal. Inflasi didefinisikan sebagai kenaikan harga umum secara terus 
menerus dan persisten dari suatu perekonomian (Hera dkk, 2000). Inflasi juga 
dapat dikatakan sebagai suatu keadaan yang mengindikasikan semakin 
lemahnya daya beli yang diikuti dengan semakin merosotnya nilai mata uang 
suatu negara(Salim, 2006). Jadi inflasi merupakan suatu keadaan dimana 
terjadi kenaikan harga secara tajam yang berlangsung secara terus menerus 
dalam jangka waktu yang cukup lama. Seiring dengan kenaikan harga 
tersebut, nilai uang turun secara tajam pula sebanding dengan kenaikan 
harga-harga tersebut. Namun tidak semua kenaikan harga menyebabkan 
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inflasi. Harga masing-masing barang dan jasa ditentukan dengan banyak 
cara. Dalam pasar persaingan sempurna, interaksi banyak pembeli dan 
penjual, yakni bekerjanya penawaran dan permintaan menentukan harga. 
Inflasi merupakan suatu kejadian yang menggambarkan situasi dan 
kondisi dimana harga barang mengalami kenaikan dan nilai mata uang 
mengalami pelemahan, dan jika terjadi secara terus-menerus akan 
mengakibatkan memburuknya kondisi ekonomi secara menyeluruh serta 
mampu mengguncang tatanan politik suatu negara. Inflasi didefinisikan 
sebagai suatu kenaikan tingkat harga secara keseluruhan di dalam suatu 
perekonomian (Mankiw, 2003). Terjadinya inflasi merupakan akibat dari 
kenaikan tingkat harga di atas rata-rata yang berlaku umum yang dapat diukur 
dengan indeks harga barang-barang konsumsi dari tahun ke tahun. 
Definisi lain inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga untuk 
menaik secara umum dan terus-menerus (Boediono,1989). Kenaikan harga 
dari satu atau dua barang saja tidak disebut inflasi, kecuali bila kenaikan 
tersebut meluas kepada (mengakibatkan kenaikan) sebagian besar dari harga 
barang-barang lain. Inflasi adalah suatu keadaan yang ditimbulkan oleh tidak 
adanya keseimbangan antara permintaan akan barang-barang dan 
persediannya, yaitu permintaan melebihi persediaan dan semakin besar 
perbedaan itu semakin besar bahaya yang ditimbulkan oleh inflasi bagi 
kesehatan ekonomi (Soesastro, 2005) 
Pemahaman awal tentang inflasi lebih menekankan pada nilai uang. 
Keseluruhan tingkat harga dalam perekonomian dapat dipandang dari dua 
sisi, yaitu tingkat harga sebagai harga sejumlah barang dan jasa. Ketika 
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tingkat harga naik maka orang harus membayar lebih untuk membeli barang 
dan jasa. Sebagai alternatif, kita memandang tingkat harga sebagai ukuran 
nilai uang. Kenaikan tingkat harga berarti nilai uang menjadi lebih rendah. 
Apabila hal ini diungkapkan secara matematis, maka anggaplah P sebagai 
tingkat harga yang diukur, misal oleh indeks harga konsumen atau deflator 
PDB. Maka, P mengukur jumlah uang yang dibutuhkan untuk membeli 
sejumlah barang dan jasa. Jika dibalik, maka jumlah barang dan jasa dapat 
diperoleh dengan $ 1 adalah 1/P. Dengan kata lain, bila P merupakan harga 
barang dan jasa yang diukur dalam nilai uang, maka 1/P merupakan nilai uang 
yang diukur dalam barang dan jasa. Ini berarti ketika tingkat harga 
keseluruhan naik, maka nilai uang jatuh (Mankiw, 2006). 
Dari definisi tersebut, ada tiga komponen yang harus dipenuhi agar 
dapat dikatakan telah terjadi inflasi (Rahardja, 2008 ), yaitu kenaikan harga. 
Harga suatu komoditas dikatakan naik jika menjadi lebih tinggi daripada harga 
periode sebelumnya. Selanjutnya, Bersifat umum. Kenaikan harga suatu 
komoditas belum dapat dikatakan inflasi jika kenaikan tersebut tidak 
menyebabkan harga-harga secara umum naik dan yang terakhir, berlangsung 
terus-menerus. Kenaikan harga yang bersifat umum juga belum akan 
memunculkan inflasi, jika terjadinya hanya sesaat. Karena itu perhitungan 
inflasi dilakukan dalam rentang waktu minimal bulanan. 
Secara garis besar ada tiga kelompok teori mengenai inflasi, masing - 
masing teori ini menyatakan aspek-aspek tertentu dari proses inflasi dan 
masing - masing bukan teori inflasi yang lengkap yang mencakup semua 
aspek penting dari proses kenaikan harga. Teori tersebut diantaranya yaitu: 
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Menurut teori keynes inflasi terjadi karena suatu masyarakat ingin hidup di 
luar batas kemampuan ekonominya. Proses inflasi, menurut pandangan ini, tidak 
lain adalah proses perebutan bagian rezeki diantara kelompok-kelompok sosial 
yang menginginkan bagian yang lebih besar daripada yang bisa disediakan oleh 
masyarakat tersebut. Proses perebutan ini akhirnya diterjemahkan menjadi 
keadaan dimana permintaan masyarakat akan barang-barang selalu melebihi 
jumlah barang-barang yang tersedia (Boediono,1985). 
Sedangkan, Menurut teori kuantitas inflasi terjadi karena adanya 
penambahan volume uang yang beredar (apakah berupa penambahan uang giral 
atau kartal) tanpa diimbangi oleh penambahan arus barang dan jasa serta harapan 
masyarakat mengenai kenaikan harga dimasa akan datang (Boediono,1985). 
Lalu menurut kaum strukturalis, Teori inflasi jangka panjang karena 
menyoroti sebab-sebab inflasi yang berasal dari kekakuan struktur ekonomi. 
Karena struktur pertambahan produksi barang-barang ini terlalu lambat dibanding 
dengan pertumbuhan kebutuhannya, sehingga menaikkan harga bahan makanan 
dan kelangkaan devisa. Akibat selanjutnya, adalah kenaikan harga-harga lain, 
sehingga terjadi inflasi. 
Ada beberapa indikator ekonomi makro yang digunakan untuk mengetahui 
laju inflasi selama satu periode tertentu (Rahardja, 2008). Diantaranya yaitu, 
Indeks harga konsumen atau disingkat IHK adalah angka indeks yang 
menunjukkan tingkat harga barang dan jasa yang harus dibeli konsumen dalam 
satu periode tertentu. Dalam indeks harga konsumen, setiap jenis barang 
ditentukan suatu timbangan atau bobot tetap yang proporsional terhadap 
kepentingan relatif dalam anggaran pengeluaran konsumen. Selanjutnya, Indeks 
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Harga Perdagangan Besar (Wholesale Price Index). Jika IHK melihat inflasi dari 
sisi konsumen, maka Indeks Harga Perdagangan Besar (IHPB) melihat inflasi dari 
sisi produsen. Oleh karena itu IHPB sering juga disebut sebagai indeks harga 
produsen (producer price index). IHPB menunjukkan tingkat harga yang diterima 
produsen pada berbagai tingkat produksi. Lalu, Indeks harga implisit (GNP 
Deflator) adalah suatu indeks yang merupakan perbandingan atau rasio antara 
GNP nominal dan GNP riil dikalikan dengan 100. GNP Riil adalah nilai barang-
barang dan jasa-jasa yang dihasilkan di dalam perekonomian, yang diperoleh 
ketika output dinilai dengan menggunakan harga tahun dasar (base year). Dan 
yang terakhir indek harga implisit. Mungkin saja terjadi, pada saat ingin 
menghitung inflasi dengan menggunakan IHI tidak dapat dilakukan karena tidak 
memiliki data IHI. Hal ini bisa diatasi. Sebab prinsip dasar penghitungan inflasi 
berdasarkan deflator PDB (GDP Deflator) adalah membandingkan tingkat 
pertumbuhan ekonomi nominal dengan pertumbuhan riil. Selisih keduanya 
merupakan tingkat inflasi. 
Dilihat dari faktor penyebab timbulnya, inflasi dalam tiga macam (Rahardja, 
2008) yaitu, Inflasi tarikan permintaan atau disebut juga inflasi sisi permintaan 
(demand-side inflation) atau inflasi karena guncangan permintaan (demandshock 
inflation) adalah inflasi yang terjadi sebagai akibat dari adanya kenaikan 
permintaan agregat (AD) yang terlalu besar atau pesat dibandingkan dengan 
penawaran atau produksi agregat. Yang kedua, Inflasi dorongan biaya atau juga 
sering disebut inflasi sisi penawaran (supply-side inflation) atau inflasi karena 
gunjangan penawaran (supplyshock inflation) adalah inflasi yang terjadi sebagai 
akibat dari adanya kenaikan biaya produksi yang pesat dibandingkan dengan 
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produktivitas dan efisiensi, yang menyebabkan perusahaan mengurangi supply 
barang dan jasa mereka ke pasar.  
Inflasi berdasakan tingkat keparahannya dibedakan menjadi 4 macam, 
yaitu, Inflasi ringan (dibawah 10% setahun), Inflasi sedang (antara 10%-30% 
setahun), Inflasi berat (antara 30%-100% setahun) dan Hiperinflasi (diatas 
100% setahun). 
Inflasi yang tinggi tidaklah baik karena akan menyengsarakan 
masyarakat dalam suatu negara. Sebaliknya inflasi yang terlalu rendah juga 
sangat merugikan negara, maka dari itu kondisi inflasi yang terkontrol atau 
inflasi yang wajarlah yang dapat memberikan kondisi positif dan kondusif bagi 
perekonomian suatu negara. Inflasi juga digunakan untuk mengartikan 
peningkatan persediaan uang akibat naiknya tingkat harga. Inflasi 
berpengaruh besar terhadap produksi maupun ekspor dan impor. Inflasi 
menyebabkan turunnya produksi, terutama produksi barang yang akan 
diekspor. Turunnya produksi ini disebabkan karena biaya produksi akan 
meningkat sehingga harga pokok dari hasil yang diproduksi juga meningkat. 
Adapun dampak yang ditimbulkan akibat terjadinya inflasi dalam 
perekonomian yakni Inflasi dapat mendorong terjadinya redistribusi 
pendapatan diantara anggota masyarakat. Hal ini akan mempengaruhi 
kesejahteraan ekonomi dari anggota masyarakat, sebab redistribusi 
pendapatan yang terjadi akan menyebabkan pendapatan riil satu orang 
meningkat, tetapi pendapatan riil orang lainnya jatuh, Inflasi juga dapat 
menyebabkan penurunan di dalam efisiensi ekonomi (economic efficiency), 
Inflasi dapat menyebabkan perubahan-perubahan didalam output dan 
22 
 
kesempatan kerja (employment), Inflasi dapat menciptakan suatu lingkungan 
yang tidak stabil (unsable enviroment) bagi keputusan ekonomi. Adapun 
dampak inflasi yang dirasakan oleh individu dan masyarakat yaitu 
Memperburuk distribusi pendapatan dan pendapatan riil merosot. 
2.1.4 Kredit 
Kredit merupakan suatu fasilitas keuangan yang memungkinkan 
seseorang atau badan usaha untuk meminjam uang untuk membeli produk 
dan membayarnya kembali dalam jangka waktu yang ditentukan. Kredit 
berasal dari kata credere yang berarti kepercayaan, maksudnya adalah 
apabila seseorang memperoleh kredit maka orang tersebut sudah diberikan 
kepercayaan. Sedangkan bagi pemberi kredit artinya ia telah memberi 
kepercayaan bahwa uang yang telah dipinjamkan akan kembali.  
Kasmir (2008) mengemukakan unsur-unsur yang terkandung dalam 
pemberian suatu kredit, antara lain yang paling utama ialah kepercayaan, 
yaitu adanya keyakinan dari pihak bank atas prestasi yang diberikannya 
kepada nasabah peminjam dana yang akan dilunasinya sesuai dengan waktu 
yang telah diperjanjikan. Kemudian adanya kesepakatan, disamping unsur 
kepercayaan didalam kredit juga mengandung unsur kesepakatan antara 
bank dengan nasabah. Kesepakatan ini dituangkan dalam suatu perjanjian 
dimana masing-masing pihak menandatangani hak dan kewajibannya 
masing-masing. Kemudian, jangka Waktu, setiap kredit yang diberikan 
memiliki jangka waktu tertentu, jangka waktu ini mencangkup masa 
pengembalikan kredit yang telah disepakati. Jangka waktu tersebut dapat 
berbentuk jangka pendek, jangka menengah atau jangka panjang. Yang 
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terakhir adalah resiko, adanya suatu tenggang waktu pengembalian akan 
menyebabkan suatu resiko tidak tertagihnya atau macet pemberian kredit. 
Semakin panjang suatu kredit semakin besar resikonya. Resiko ini menjadi 
tanggungan bank baik resiko yang disengaja oleh nasabah yang lalai maupun 
resiko yang tidak disengaja.  
Secara umum jenis – jenis kredit yang disalurkan oleh bank umum 
yang dilihat dari berbagai segi yang pertama yaitu dari Segi Kegunaan dari 
segi inipun jensi kredit dibagi menjadi dua yaitu Kredit investasi, yaitu kredit 
yang digunakan untuk keperluasan perluasan usaha atau membangun proyek 
\ pabrik baru dimana masa pemakaiannya untuk suatu periode yang lebih 
lama dan biasanya kegunaan kredit ini adalah untuk kegiatan utama suatu 
perusahaan. Selanjutnya, kredit modal kerja, yaitu kredit yang digunakan 
untuk meningkatkan keperluan meningkatkan produksi dalam operasionalnya 
(seperti membeli bahan baku, membayar gaji pegawai atau biaya – biaya 
lainnya yang berkaitan dengan proses produksi).  
Ditinjau dari segi tujuan pemberian kredit juga dibagi menjadi tiga, yaitu 
kredit produktif, yaitu digunkan untuk meningkatkan usaha, produksi atau 
investasi (digunakan untuk menghasilkan barang dan jasa). Selanjutnya kredit 
konsumtif, yaitu kredit yang digunakan untuk dikonsumsi atau dipakai secara 
pribadi dan kredit perdagangan, yaitu kredit yang digunakan untuk kegiatan 
perdagangan dan biasanya untuk membeli barang dagangan yang 





2.1.5 Teori yang Berhubungan dengan Permintaan Kredit 
2.1.5.1 Teori kuantitas uang : Irving Fisher 
Teori permintaan uang yang dikembangkan atas dasar 
pemikiran aliran klasik atau lebih dikenal dengan Teori Kuantitas 
Uang menjelaskan peranan uang terhadap perekonomian 
secara umum yang pertama kali dijelaskan oleh Irving Fisher 
pada tahun 1911 melalui The Quantity Theory of Money yang 
termuat dalam bukunya berjudul The Purchasing Power of 
Money.  
Teori ini berpandangan bahwa terdapat hubungan langsung 
antara pertumbuhan jumlah uang beredar dengan kenaikan 
harga - harga umum (inflasi) dan pertumbuhan jumlah uang 
beredar merupakan penyebab utama inflasi. Penjelasan ini 
relevan dengan pandangan monetarist (Milton Friedman) bahwa 
inflasi, dimana dan kapanpun terjadinya, selalu merupakan 
sebuah fenomena moneter.Teori kuantitas uang 
menggambarkan kerangka yang jelas mengenai hubungan 
langsung yang sistematis antara pertumbuhan jumlah uang 
beredar dan inflasi. 
Jika kita mengacu pada teori kuantitas uang tersebut, maka 
penyebab utama dari satu - satunya yang memungkinkan inflasi 
muncul adalah terjadinya kelebihan uang sebagai akibat 
penambahan jumlah uang beredar di masyrakat. inflasi hanya 
semata - mata merupakan gejala moneter. Artinya, perubahan 
indeks harga umum hanya diakibatkan oleh perubahan jumlah 
uang beredar. Jika bank Sentral ingin mencapai dan memelihara 
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tingkat inflasi yang rendah dan stabil, maka yang harus dilakukan 
adalah mengendalikan atau mengontrol jumlah uang beredar.  
2.1.5.2 Teori Kuantitas Modern 
Teori ini menganggap bahwa permintaan uang sama hal nya 
dengan permintaan uang untuk kekayaan finansial atau fisik 
yang lain.dalam teori konsumsi permintaan barang - barang 
ditentukan oleh harga barang itu sendiri dan juga faktor - faktor 
lain. demikian juga dalam pemilihaan kekayaan yangn di pegang 
ditentukan oleh karakteristik masing masing termasuk 
didalamnya hasil yang di dapat berkaitan dengan kekayaan 
tersebut , alternatif pilihan bagi pemegang kekayaan dibatasi 
oleh kendala kekayaan (Wealthconstraint). 
Menurut Friedman (1956) uang dapat di anggap sebagai 
salah satu dari lima cara pemegang kekayaan yaitu : Uang, 
Obligasi, Saham, Barang Barang Fisik Dan Kekayaan Humani. 
Masing masing mempunyai karakteristik yang berbeda dan 
menawarkan hasil yang berbeda pada peserta resiko masing - 
masing. 
Perumusan teori kuantitas modern banyak dipengaruhi oleh 
analisis liquidity preference yang menekankan pada pemilihan 
portofolio subtitusi uang dengan obligasi,saham dan lain lainnya. 
2.1.5.3 Teori Cambridge (Marshall-Pigou)  
Teori ini seperti halnya teori Fisher dan teori - teori klasik 
lainnya, berpangkal pokok pada fungsi uang sebagai alat tukar 
umum (means of exchange). Karena itu, teori - teori Klasik 
melihat kebutuhan uang atau permintaan akan uang dari 
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masyarakat sebagai kebutuhan akan alat tukar yang likuid untuk 
tujuan transaksi. Perbedaan utama antara teori ini dengan 
Fisher, terletak pada tekanan dalam teori permintaan uang 
Cambridge pada perilaku individu dalam mengalokasikan 
kekayaannya antara berbagai kemungkinan bentuk kekayaan, 
yang salah satunya berbentuk uang. Perilaku ini dipengaruhi 
oleh pertimbangan untung - rugi dari pemegang kekayaan dalam 
bentuk uang.  
Teori Cambridge lebih menekankan faktor - faktor perilaku 
(pertimbangan untung - rugi) yang menghubungkan antara 
permintaan akan uang seseorang dengan volume transaksi yang 
direncanakannya. Teoritisi Cambridge mengatakan bahwa 
permintaan akan uang selain dipengaruhi oleh volume transaksi 
dan faktor kelembagaan (Fisher), juga dipengaruhi oleh tingkat 
bunga, besar kekayaan warga masyarakat, dan 
ramalan/harapan dari masyarakat mengenai masa mendatang. 
 
2.1.5.4 Teori Keynes  
Meskipun bisa dikatakan bahwa teori uang Keynes adalah 
teori yang bersumber dari teori Cambridge, tetapi Keynes 
mengemukakan sesuatu yang berbeda dengan teori moneter 
tradisi klasik. Pada hakekatnya perbedaan ini terletak pada 
penekanan pada fungsi uang yang lain, yaitu sebagai store of 
value dan bukan hanya sebagai means of exchange Teori ini 
kemudian dikenal dengan nama teori Liquidity Preference.  
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Orang memegang uang guna memenuhi dan melancarkan 
transaksinya, dan permintaan akan uang dari masyarakat untuk 
tujuan ini sangat dipengaruhi oleh tingkat pendapatan nasional 
dan tingkat bunga. Semakin tinggi tingkat pendapatan semakin 
besar volume transaksi dan semakin besar pula kebutuhan uang 
untuk tujuan transaksi. Permintaan uang untuk tujuan transaksi 
ini pun tidak merupakan suatu proporsi yang selalu konstan, 
tetapi dipengaruhi pula oleh tinggi rendahnya tingkat bunga. 
Hanya saja faktor tingkat bunga untuk permintaan transaksi 
untuk uang ini tidak ditekankan oleh Keynes, akan tetapi tingkat 
bunga ditekankan pada permintaan uang untuk tujuan spekulasi.  
Sesuai dengan namanya, motif dari memegang uang ini 
adalah terutama untuk tujuan memperoleh keuntungan yang 
bisa diperoleh dari seandainya si pemegang uang tersebut 
meramal apa yang akan terjadi dengan benar. Pada teori 
Cambridge faktor ketidaktentuan masa depan (uncertainly) dan 
faktor harapan (expectations) dari pemilik kekayaan bisa 
mempengaruhi permintaan akan uang dari pemilik kekayaan 
tersebut. Namun sayangnya teori ini tidak pernah membakukan 
faktor - faktor ini ke dalam perumusan teori moneter mereka. 
(Kita lihat bahwa bentuk permintaan dari teori Cambridge tidak 
berbeda dengan Fisher, dan faktor – faktor ini hanya masuk 
analisa secara kualitatif). Perumusan permintaan uang untuk 
motif spekulasi dari Keynes merupakan langkah “formalisasi” 




2.1.6 Suku Bunga 
2.1.6.1 Teori Klasik 
Menurut kaum klasik bunga merupakan interaksi antara 
tabungan dan dana investasi. Keseimbangan suku bunga ditentukan 
oleh keseimbangan antara penawaran tabungan dan permintaan 
investasi (Nopirin,1996). 
Sedangkan dalam Boediono (1998), bunga adalah “harga” dari 
(penggunaan) loanable funds. Secara bebas loanable funds 
diterjemahkan sebagai dana investasi atau untuk dipinjamkan. Menurut 
teori klasik dari tingkat suku bunga, makin tinggi tingkat bunga maka 
semakin tinggi pula keinginan seseorang untuk menabung atau 
menyimpan uangnya di bank. 
Investasi juga tergantung atau merupakan fungsi dari tingkat 
bunga. Makin tinggi tingkat bunga maka keinginan untuk investasi juga 
makin kecil. Alasannya, seorang pengusaha akan menambah 
pengeluaran investasinya apabila keuntungan yang diharapkan dari 
investasi lebih besar dari tingkat bunga yang harus ia bayar untuk dana 
investasi tersebut yang merupakan ongkos untuk penggunaan dana 
(cost of capital). Sebaliknya makin rendah tingkat suku bunga, maka 
pengusaha akan lebih terdorong untuk melakukan investasi, sebab 
biaya penggunaan dana juga makin kecil. 
 
 
2.1.6.2 Teori Keynes 
Teori Keynes ini lebih dikenal dengan teori kuantitas uang 
(liquidity preference). Menurut Keynes tingkat suku bunga merupakan 
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suatu fenomena moneter. Artinya, tingkat suku bunga ditentukan oleh 
permintaan dan penawaran akan uang. Uang akan mempengaruhi 
kegiatan ekonomi, sepanjang uang ini mempengaruhi tingkat bunga. 
Perubahan tingkat bunga selanjutnya akan mempengaruhi keinginan 
untuk mengadakan investasi dan dengan demikian akan mempengaruhi 
GNP (Nopirin, 1996). 
Menurut Keynes, liquidity preferencetergantung dari tingkat 
bunga. Permintaan akan uang (liquidity preference) mempunyai 
hubungan negatif dengan tingkat suku bunga.Ketika suku bunga naik 
masyarakat lebih memilih untuk menyimpan uangnya di bank, sehingga 
permintaan akan uang akan berkurang dan jumlah uang beredar (JUB) 
juga berkurang.  
Berdasarkan uraian di atas, tingkat suku bunga berpengaruh 
terhadap jumlah uang yang beredar di masyarakat. Ketika tingkat suku 
bunga mengalami penurunan akan berdampak pada bertambahnya 
jumlah uang beredar dan juga naiknya pinjaman dari investor untuk 
menambah investasi mereka. 
Adapun yang dimaksud suku bunga adalah sejumlah rupiah 
yang dibayar akibat telah mempergunakan dana sebagai balas jasaatas 
pinjaman yang digunakan. Besarnya suku bunga dinyatakan dengan 
satuan persen (%), di mana besarnya biaya atau bunga tersebut 
ditetapkan oleh perbankan yang mengacu pada BI Rate yang di 





2.1.7 Suku Bunga Bank Indonesia 
Sebagaimana yang disebutkan dalam Inflation Targeting Framework 
bahwa BI Rate merupakan suku bunga acuan Bank Indonesia dan merupakan 
sinyal (stance) dari kebijakan moneter Bank Indonesia. “BI Rate adalah suku 
bunga instrumen sinyaling Bank Indonesia yang ditetapkan pada RDG (Rapat 
Dewan Gubernur) triwulanan untuk berlaku selama triwulan berjalan (satu 
triwulan), kecuali ditetapkan berbeda oleh RDG bulanan dalam triwulan yang 
sama”. (Bank indonesia dalam Inflation Targeting Framework)  
Dari pengertian tersebut terlihat jelas bahwa BI Rate berfungsi sebagai 
sinyal dari kebijakan moneter Bank Indonesia, dengan demikian dapat diambil 
kesimpulan bahwa respon kebijakan moneter dinyatakan dalam kenaikan, 
penurunan, atau tidak berubahnya BI Rate tersebut. “BI Rate adalah suku 
bunga dengan tenor satu bulan yang diumumkan oleh Bank Indonesia secara 
periodik untuk jangka waktu tertentu yang berfungsi sebagai sinyal (stance) 
kebijakan moneter”. (Siamat, 2005)  
Dari pengertian yang dikeluarkan oleh Dahlan Siamat tersebut dapat 
diambil kesimpulan bahwa Bi Rate digunakan sebagai acuan dalam operasi 
moneter untuk mengarahkan agar rata-rata tertimbang suku bunga SBI-1 
bulan hasil lelang OPT (Operasi Pasar Terbuka) berada disekitar BI Rate. 
Selanjutnya suku bunga SBI-1 bulan tersebut diharapkan akan mempengaruhi 
suku bunga pasar uang antar Bank (PUAB), suku bunga deposito dan kredit 






2.1.8 Pertumbuhan Ekonomi 
Pertumbuhan ekonomi berarti perkembangan kegiatan dalam 
perekonomian yang menyebabkan barang dan jasa yang diproduksi dalam 
masyarakat bertambah dan kemakmuran masyarakat meningkat. 
Perkembangan ekonomi yang berlaku dari waktu ke waktu dan menyebabkan 
pendapatan nasional riil semakin berkembang. Tingkat pertumbuhan ekonomi 
menunjukkan prestasi kenaikan pendapatan nasional riil pada suatu tahun 
tertentu dibandingkan dengan pendapatan nasional riil pada tahun 
sebelumnya (Sukirno, 2006). 
Pertumbuhan ekonomi diartikan sebagai kenaikan GDP (Gross 
Domestic Product) tanpa memandang bahwa kenaikan itu lebih besar atau 
lebih kecil dari pertumbuhan penduduk dan tanpa memandang apakah terjadi 
perubahan dalam struktur ekonominya atau tidak. Boediono (1992) 
menyatakan, bahwa pertumbuhan ekonomi adalah proses kenaikan output 
dalam jangka panjang. Pemakaian indikator pertumbuhan ekonomi akan 
dilihat dalam kurun waktu yang cukup lama, misalnya sepuluh, dua puluh, lima 
puluh tahun atau bahkan lebih. Pertumbuhan ekonomi akan terjadi apabila 
ada kencenderungan yang terjadi dari proses internal perekonomian itu, 
artinya harus berasal dari kekuatan yang ada di dalam perekonomian itu 
sendiri. Menurut Sukirno (2004), alat untuk mengukur keberhasilan 
perekonomian suatu wilayah adalah pertumbuhan ekonomi wilayah itu sendiri. 
Perekonomian wilayah akan mengalami kenaikan dari tahun ketahun 
dikarenakan adanya penambahan pada faktor produksi. Selain faktor 
produksi, jumlah angkatan kerja yang bekerja juga akan meningkat dari tahun 
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ke tahun sehingga apabila dimanfaatkan dengan maksimal maka akan 
meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Ada beberapa alat pengukur dalam 
pertumbuhan ekonomi, yaitu: Produk Domestik Bruto (PDB)/Produk Domestik 
Regional Bruto apabila ditingkat nasional adalah jumlah barang dan jasa yang 
dihasilkan oleh suatu perekonomian dalam satu tahun dan dinyatakan dalam 
harga pasar dan Produk Domestik Regional Bruto Per Kapita dapat digunakan 
sebagai alat ukur pertumbuhan yang lebih baik dalam mencerminkan 
kesejahteraan penduduk dalam skala daerah. 
Model pertumbuhan ekonomi neoklasik yang dikemukakan oleh Solow 
menyatakan bahwa persediaan modal dan angkatan yang bekerja dan asumsi 
bahwa produksi memiliki pengembalian konstan merupakan hal-hal yang 
mempengaruhi besaranya output. Model pertumbuhan Solow juga dirancang 
untuk mengetahui apakah tingkat tabungan, stok modal, tingkat populasi dan 
kemajuan teknologi mempunyai dampak terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Pembangunan ekonomi dan pertumbuhan ekonomi merupakan dua aspek 
yang tidak dapat dipisahkan. Pertumbuhan ekonomi dapat dilihat dari 
pertumbuhan Pendapatan Domestik Regional Bruto (PDRB) menurut harga 
konstan. Pertumbuhan ekonomi di daerah dapat dilihat menggunakan PDRB 
per kapita sehingga diketahui apakah kesejahteraan masyarakat sudah 
tercapai atau belum. 
Simon Kuznets mendefinisikan pertumbuhan ekonomi sebagai 
kenaikan jangka panjang dalam kemampuan suatu negara untuk 
menyediakan semakin banyak jenis barang-barang ekonomi kepada 
penduduknya, kemampuan ini tumbuh sesuai dengan kemajuan teknologi, 
dan penyesuaian kelembagaan dan ideologis yang diperlukannya (Jhingan, 
33 
 
2008). Sementara Todaro (2006) mendefinisikan pertumbuhan ekonomi 
sebagai suatu proses yang baik dimana kapasitas produksi dari suatu 
perekonomian meningkat sepanjang waktu untuk menghasilkan tingkat 
pendapatan yang semakin besar. 
2.1.9 Hubungan antara Suku Bunga Bank Indonesia dan Kredit Investasi 
Untuk mengatur tingkat bunga perbankan nasional, bank sentral salah 
satunya menggunakan instrumen penentuan tingkat bunga acuan dalam hal 
iniadalah BI Rate. BI Rate kemudian akan menjadi patokan dalam penentuan 
tingkat bunga SBI dan Pasar Uang Antar Bank (PUAB). Suku bunga SBI dan 
PUAB ini yang nantinya mempengaruhi suku bunga deposito dan kredit di 
perbankan nasional.  
Pergerakan BI Rate menjadi tolok ukur bagi tingkat suku bunga lainnya. 
Kenaikan BI Rate akan mendorong kenaikan suku bunga yang berlaku 
diperbankan, baik suku bunga pinjaman maupun suku bunga simpanan. 
Sebaliknya ketika BI Rate diturunkan oleh Bank Indonesia (BI), maka 
perbankan akan merespon penurunan BI Rate tersebut dengan menurunkan 
tingkat suku bunga pinjaman dan simpanan yang diberlakukan. 
Kholisudin (2011) mengemukakan, Salah satu cara meningkatkan 
pertumbuhan sektor riil adalah dengan memberikan kesempatan yang seluas 
- luasnya kepada para pengusaha di semua level untuk memperoleh 
tambahan modal guna menggerakkan perekonomian, yakni dengan 
menurunkan suku bunga kredit. Penurunan tingkat suku bunga dapat menjadi 
daya tarik bagi produsen maupun pelaku ekonomi lainnya untuk melakukan 
pinjaman kredit. Mereka berasumsi bahwa dengan tingkat suku bunga yang 
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rendah maka kewajiban mereka mengembalikan pinjaman beserta bunga 
menjadi ringan. 
2.1.10 Hubungan antara Inflasi dan Kredit Investasi 
Salah satu yang menjadi tolok ukur keberhasilan ekonomi adalah 
pertumbuhan ekonomi yang stabil. Kestabilan ekonomi dapat dilihat dari inflasi 
yang stabil. Stabilitas ekonomi yang baik, dapat mendorong minat dunia 
usaha untuk investasi baik yang berasal dari dalam negeri dan juga asing 
serta menumbuhkan kepercayaan masyarakat dalam melakukan kegiatan 
ekonomi baik dalam konsumsi maupun investasi, sehingga perekonomian 
dapat berjalan dan tumbuh guna peningkatan kesejahteraan masyarakat. 
Laju inflasi yang stabil dan cenderung rendah tentunya mendukung 
terpeliharanya daya beli masyarakat, khususnya yang berpendapatan tetap 
seperti pegawai negeri dan masyarakat kecil. Bagi golongan masyarakat ini, 
yang umumnya mencakup sebagian besar penduduk, harga - harga yang 
terus membumbung menyebabkan kemampuan daya beli untuk memenuhi 
kebutuhan dasar akan semakin rendah. Demikian pula inflasi yang tidak stabil 
akan mempersulit dunia usaha dalam perencanaan kegiatan bisnis, baik 
dalam kegiatan produksi dan investasi maupun dalam penentuan harga 
barang dan jasa yang diproduksinya (Widyarto,2007).  
Dari uraian di atas dengan terkendalinya tingkat inflasi maka akan 
menciptakan iklim investasi yang baik, sehingga akan membuat permintaan 
kredit investasi meningkat dikarenakan para peminjam kredit investasi melihat 
peluang yang baik saat inflasi terkendali dimana daya be;beli masyarakat 




2.1.11 Hubungan antara Kredit Investasi dan Pertumbuhan Ekonomi 
Jasa perkreditan sebagai produk usaha perbankan merupakan salah 
satu penyumbang pendapatan terbesar Bank dibanding beberapa produk jasa 
perbankan lainnya (Wilopo, 2000). 
Kredit investasi adalah kredit (berjangka menengah atau panjang) 
yang diberikan kepada usaha-usaha guna merehabilitasi, modernisasi, 
perluasan ataupun pendirian proyek baru, misalnya untuk pembelian mesin-
mesin, bangunan dan tanah untuk pabrik. Rehabilitaasi yaitu pemulihan 
kapasitas produksi, penggantiaan alat-alat poduksi dengan yang baru ang 
kapasitasnya sama atau perbaikan secara besar-besaran dari alat produksi 
sehingga kapasitasnya pulih kembali seperti semula. Modernisasi untuk 
pengantian alat-alaat produksi dengan yang baru, yang kapasitasnya lebih 
tinggi dalam arti dapat menghasilkan  produksi yang lebih tinggi baik kualitas 
maupun kuantitas. Perluasan yaitu penambahaan kapaasitas produksi yang 
dibangun dengan suatu unit proses yang lengkap seperti pabrik baru. 
Sedangkan proyek baru yaitu membangun pabrik/industri dengan alat 
produksi baru untuk usaha barru. (Rivai, 2006) 
Rehabilitasi, modernisasi, perluasan dan proyek baru dapat 
meningkatkan produksi. Dengan kata lain, kredit investasi ini dapat 
mempengaruhi peningkatan produk domestik bruto (PDB). Sementara itu, 
bank Indonesia mengungkapkan tingkat bunga kredit perbankan merupakan 
biaya opportunitas dalam pembentukan investasi oleh sektor bisnis, sehingga 
peningkatan tingkat bunga kredit perbankan akan menurunkan pertumbuhan 
ekonomi. Penurunan intensitas persaingan bank akan meningkatkan 
penawaran kredit perbankan atau berasosiasi positif dengan struktur kredit 
perbankan. Peningkatan struktur kredit perbankan akibat penurunan 
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intensitas persaingan bank akan meningkatkan investasi sektor riil dan 
kemudian mendorong pertumbuhan ekonomi. 
2.2 Penelitian Terdahulu 
Kholisudin (2011) meneliti mengenai determinan permintaan kredit pada 
bank umum di Jawa Tengah periode 2006 – 2010. Metode analisis data yang 
digunakan adalah regresi berganda dengan metode Ordinary Least Square (OLS). 
Hasil dari penelitian ini adalah secara parsial variable suku bunga kredit 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap permintaan kredit di Jawa Tengah 
dan variabel inflasi tidak berpengaruh terhadap permintaan kredit di Jawa Tengah. 
Herdiana (2011) meneliti pengaruh konsumsi, investasi dan kredit 
perbankan terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia periode 1980 – 2010. 
Penelitian ini menggunakan metode Analisis Error Correction Model (ECM) dan 
hasil dari penelitian tersebut ialah Tingkat konsumsi baik jangka pendek maupun 
jangka panjang berhubungan positif signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di 
Indonesia, sedangkan tingkat investasi pada jangka pendek tidak berpengaruh 
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi namun berpengaruh negative signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi pada jangka panjang dan yang terakhir 
penyaluran kredit perbankan di Indonesia tidak memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi namun pada jangka panjang penyaluran kredit 
perbankan memiliki pengaruh yang positif signifikan. 
Hardiyanti (2012), meneliti mengenai analisis komparatif dampak kredit 
terhadap produk domestik bruto (PDB) di Indonesia sebelum dan sesudah krisis 
moneter periode 1985 – 2010. Metode analisis data yang digunakan pada 
penelitian ini adalah regresi linear dengan dummy dan menggunakan metode 
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komparatif dan kuantitatif. Hasil dari penelitian ini yaitu, secara parsial variable 
kredit modal kerja berpengaruh positif dan signifikan terhadap PDB,  variabel kredit 
investasi berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap PDB, variable kredit 
konsumsi berpengaruh positif dan signifikan terhadap PDB. Besarnya variabel 
independent (kredit modal kerja, kredit investasi dan kredit konsumsi) tersebut 
secara simultan memiliki pengarug terhadp pertumbuhan PDB (Y) pada tahun 
1985 – 2010. 
Rusman (2012) menganalisis faktor – faktor yang mempengaruhi 
permintaan kredit investasi di kawasan mamminasata (Maros, Makassar, 
Sungguminasa dan Takalar) periode 2000 – 2011. Metode yang digunakan yaitu 
analisis linear berganda. Hasil dari penelitian ini variabel PDRB berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap permintaan kredit investasi di kawasan 
mamminasata, sedangkan inflasi dan tingkat suku bunga berpengaruh negatif 
namun tidak signifikan terhadap penyaluran kredit investasi yang disalurkan oleh 
perbankan. 
Lubis (2013) menganalisis hubungan antara inflasi dan pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia periode 1968 – 2012. Metode yang digunakan pada 
penelitian ini ialah Error Correction Model (ECM). Kesimpulan dari penelitian ini 
adalah inflasi berhubungan negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi 
di Indonesia. 
Korkmaz (2015) menganalisis pengaruh kredit perbankan terhadap 
pertumbuhan Produk Domestik Bruto di 10 Negara Eropa secara acak (Spain, 
Finland, France, Germany, Greece, Hungary, Italy, Poland, Turkey dan United 
Kingdom) periode 2006 – 2012. Metode yang digunakan adalah regresi linear 
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berganda. Hasil dari penelitian ini yaitu kredit perbankan berpengaruh positif dan 
siginifikan terhadap pertumbuhan ekonomi dan inflasi di 10 negara tersebut. 
Indriyani (2016) menganalisis pengaruh suku bunga dan inflasi terhadap 
pertumbuhan ekonomi di Indonesia periode 2005 – 2015. Metode yang digunakan 
adalah Ordinary Least Square (OLS). Hasil penelitian ini adalah variabel suku 
bunga dan inflasi memiliki kaitan yang erat terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Dimana, suku bunga bank Indonesia dan inflasi berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 
Tuwonusa Dkk (2016) menganalisis pengaruh suku bunga kredit dan inflasi 
terhadap penyaluran kredit oleh bank umum dan dampaknya terhadap 
pertumbuhan ekonomi di Provinsi Sulawesi Utara Periode 2009 – 2013. Metode 
yang digunakan yaitu metode analisis jalur. Hasil dari penelitian ini adalah variabel 
suku bunga kredit investasi memiliki hubungan positif dan signifikan terhadap 
penyaluran kredit investasi, variabel inflasi memiliki hubungan positif terhadap 
penyaluran kredit investasi, variabel suku bunga kredit investasi memiliki 
hubungan negatif terhadap inflasi, variabel suku bunga kredit tidak memiliki 
pengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi melalui pertumbuhan ekonomi, variabel 
inflasi memiliki pengaruh positif terhadap pertumbuhan ekonomi melalui 
penyaluran kredit investasi dan yang terakhir penyaluran kredit memiliki hubungan 
yang positif terhadap pertumbuhan ekonomi. 
2.3 Kerangka Pemikiran Penelitian 
Kerangka pemikiran penelitian dibuat dengan memperhatikan uraian yang 
telah dipaparkan sebelumnya, maka pada bagian ini akan diuraikan beberapa hal 
yang dijadikan peneliti sebagai landasan berpikir untuk kedepannya. Landasan 
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yang dimaksud akan lebih mengarahkan peneliti untuk menemukan data dan 
informasi dalam penelitian ini guna memecahkan masalah yang telah dipaparkan 
sebelumnya.  
Kredit perbankan yang memiliki peran penting dalam pembiayaan nasional 
dan merupakan motor penggerak pertumbuhan ekonomi. Ketersediaan kredit 
memungkinkan rumah tangga dalam melakukan konsumsi dan perusahaan 
melakukan investasi yang tentu tidak bisa dilakukan dengan dana sendiri. 
Penyaluran kredit perbankan berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi yang 
dikarenakan perusahaan bisa melakukan investasi sehingga menjadikan 
perekonomian menjadi lebih menggeliat. Namun disatu sisi, penyaluran kredit 
yang berlebihan akan mengancam perekonomian nasional melalui fenomena 
inflasi. Fenomena Inflasi tersebut juga berpengaruh juga dapat berpengaruh 
negatif terhadap penyaluran kredit yang akhirnya berdampak buruk pada pada 
pertumbuhan ekonomi. Pada dasarnya inflasi juga dapat memiliki pengaruh yang 
positif terhadap pertumbuhan ekonomi namun pada angka yang terkendali. Jika 
suku bunga dan inflasi terkendali maka akan berdampak baik pada penyaluran 
kredit yang juga membawa angina segar pada pertumbuhan ekonomi. 
Kredit investasi merupakan salah satu jenis kredit perbankan. Kredit 
investasi adalah kredit jangka menengah/panjang yang diberikan kepada (calon) 
debitur untuk membiayai barang-barang modal dalam rangka 
rehabilitasi,modernisasi, perluasan ataupun pendirian proyek baru, misalnya untuk 
pembelian mesin-mesin, bangunan dan tanah untuk pabrik, yang pelunasannya 
dari hasil usaha dengan barang-barang modal yang dibiayai. Penyaluran kredit 
investasi ini sebagai perantara untuk mencapai tujuan akhir utama dalam 
perekonomian yakni pertumbuhan ekonomi. 
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  Gambar 2.1  



























Hipotesis adalah jawaban sementara terhadap masalah yang masih 
bersifat praduga karena masih harus dibuktikan kebenarannya. Berdasarkan 
rumusan masalah, landasan teoritis dan penelitian sebelumnya, maka hipotesis 
dalam penelitian ini yaitu : 
1. Diduga secara langsung suku bunga kredit dan inflasi berpengaruh 
negatif dan signifikan serta kredit investasi berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap produk domestik bruto di Indonesia. 
2. Diduga secara tidak langsung suku bunga kredit dan Inflasi 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap produk domestik bruto 




3.1 Lokasi Penelitian 
Mencakup seluruh wilayah Indonesia 
3.2 Jenis dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian adalah data sekunder yaitu data 
yang berhubungan dengan data produk domestik bruto Indonesia, data penyaluran 
kredit investasi, tingkat suku bunga Bank Indonesia, dan data tingkat inflasi 
periode tahun 2006 - 2015. Data seluruh variabel yang akan diteliti ini dimulai dari 
kuartal I tahun 2006 sampai dengan kuartal IV tahun 2015 dengan jumlah data (n) 
adalah 40 periode. Data ini dikumpulkan dalam interval waktu secara kontinyu 
(time series). Data ini diperoleh melalui Kantor BPS (Badan Pusat Statistik) dan 
Statistik Ekonomi dan Keuangan Indonesia (SEKI) Bank Indonesia. Selain itu 
penulis juga melakukan studi pustaka dengan membaca jurnal, buku, artikel 
internet, dan berbagai literatur lainnya yang berkaitan dan relevan dengan 
permasalahan yang diteliti. 
3.3 Model Analisis Data 
Model analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah model 
analisis linear berganda dengan menggunakan alat analisis Program Eviews 8.0. 
Model analisis regresi berganda digunakan untuk mengukur pengaruh antara lebih 
dari satu variabel independent atau variabel bebas terhadap variabel dependent 
atau variabel terikat. Kemudian untuk mengestimasi parameter dalam model 
regresi linear berganda, maka digunakan metode struktural. 
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Untuk melihat sejauh mana faktor (Suku Bunga Kredit dan Inflasi) melalui 
penyaluran kredit investasi berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi 
Indonesa, digunakan analisis model regresi yang dinyatakan sebagai berikut : 
Y1 = f (X1, X2)   ………………...…………………………………………….(3.1) 
Y2 = f (Y1, X1, X2)   ………………………………………………….……….(3.2) 
Persamaan non linear : 
Y1 = α0 + X1α1 + X2α2 + eµ  …………………………………………………..(3.3) 
Y2 = β0 + Y1β1 + X1β2 + X2β3  eμ2   ………………………………….............(3.4) 
Karena persamaan diatas adalah persamaan non linear, maka untuk 
memperoleh nilai elastisitasnya diubah menjadi persamaan linear menggunakan 
logaritma natural (Ln) sehingga menjadi : 
ln Y1 = ln α0+ α1 X1 + α2 lnX2 + µ1…………….………….………………(3.5) 
ln Y2 = ln β0 + β1 lnY1 + β2 X1 + β3 ln X2 + µ2….…….…………………(3.6) 
subtitusi persamaan (3.5) ke persamaan (3.6) : 
ln Y2 = ln β0 + β1 (ln α0+ α1 X1 + α2 lnX2 + µ1) + (β2 X1 + β3 ln X2 + µ2) 
ln Y2 = ln β0 + β1 ln α0+ β1 α1 X1 + β1 α2 lnX2 + β1 µ1 + β2 X1 + β3 ln X2 + 
µ2 
ln Y2 = ln β0 + β1 ln α0 + (β1 α1 + β2)(X1) + (β1 α2 ln + β3 ln)(X2) + ß1 µ1 
+ µ2 
ln Y2 = π0 + π1 X1 + π X2 + µ3………………….…….………………….…(3.7) 
Dimana : 
Y1 = Penyaluran kredit Investasi (Rupiah) 
Y2 = Pertumbuhan Ekonomi (Tahun) 
X1 = Suku bunga Bank Indonesia (Tahun) 
X2 = Tingkat Inflasi (Tahun) 
α0, β0, (β0 + α0 β1) = Konstanta 
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μ1, μ2, μ3 = Error term 
π0 = Konstanta 
π1, π2, π3, π4 = Parameter yang akan diestimasi 
Kriteria pengujian yang dilakukan terhadap model persamaan tersebut 
yaitu dengan menggunakan pengujian statistik, meliputi pengujian koefisien 
regresi parsial (uji t), pengujian koefisien determinasi (R2) dan pengujian koefisien 
regresi secara bersama-sama (uji F). 
1. Uji t-Statistik 
 Uji statistik t pada dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel bebas secara individual dalam menerangkan variasi variabel terikat. 
Hipotesis nol (Ho) yang hendak diuji adalah apakah suatu parameter (βi) sama 
dengan nol, atau Ho : βi ≤ 0 Artinya suatu variabel bebas bukan merupakan 
penjelas yang signifikan terhadap variabel terikat atau X tidak mempengaruhi Y. 
Hipotesis alternatifnya (Ha) parameter suatu variabel tidak sama dengan nol, atau 
Ha : βi > 0 Artinya variabel tersebut merupakan penjelas yang signifikan terhadap 
variabel terikat (Gujarati, 2010). Tingkat signifikansi (α) yang digunakan α = 10%. 
Jika thitung > t tabel, maka H0 ditolak dan Ha diterima atau jika nilai probabilitas t 
< α = 0,10 maka H0 ditolak dan Ha diterima. Sebaliknya, jika thitung < t tabel, maka 
H0 diterima dan Ha ditolak. 
2. Koefisien Determinasi (R2) 
 Koefisien determinasi (R2) merupakan suatu ukuran yang menunjukkan 
besarnya sumbangan dari variabel X yang mepunyai pengaruh linier terhadap 
variasi (naik turunnya) Y. Sifat-sifat R2 yaitu nilai R2 selalu non negatif, karena 
rasio dua jumlah kuadrat. Nilai koefisien determinasi adalah diantara nol dan satu 
atau 0 ≤ R2 ≤ 1. Makin besar nilai R2 maka makin tepat/cocok suatu garis regresi, 
sebaliknya makin kecil R2 maka makin tidak tepat garis regresi tersebut untuk 
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mewakili data hasil observasi (Gujarati, 2010). Dalam penelitian ini, peneliti 
menggunakan R2 untuk mengukur besarnya kontribusi variabel X terhadap variasi 
variabel Y. Cara yang terbaik untuk mengukur kecocokan data dengan garis 
estimasi adalah dengan mengunakan R2 yang disesuaikan atau adjusted R2. 
3. Uji Statistik F 
 Menurut Gujarati (2010), uji statistik F pada dasarnya menunjukkan apakah 
semua variabel bebas yang dimaksudkan dalam model memunyai pengaruh 
secara bersama-sama terhadap variabel terikat. Langkah-langkah pengujiannya 
sebagai berikut. 
a. Menentukan hipotesis  
H0 : β1 = β2 = ... = βk ≤ 0 Artinya semua variabel bebas bukan merupakan 
penjelas yang signifikan terhadap variabel terikat. Berarti tidak ada 
pengaruh investasi, ekspor, dan kurs terhadap utang luar negeri.Ha : β1 = 
β2 = ... = βk > 0 Artinya semua variabel bebas secara simultan merupakan 
penjelas yang signifikan terhadap variabel terikat. Berarti ada pengaruh 
investasi, ekspor, dan kurs terhadap utang luar negeri. 
b. Menentukan tingkat signifikansi (α) yang digunakan α = 10%.  
c. Membuat keputusan  
Jika Fhitung > Ftabel, maka H0 ditolak dan Ha diterima Jika Jika Fhitung < 
Ftabel, maka H0 diterima dan Ha ditolak Jika nilai probabilitas F < α = 0,10 
maka H0 ditolak dan Ha diterima Jika nilai probabilitas F > α = 0,10 maka 
H0 diterima dan Ha ditolak  






3.4  Variabel Penelitian dan Definisi Operasional 
 Untuk menyatukan persepsi tentang pengertian variabel-variabel yang 
diteliti dan dianalisis dalam penelitian ini, maka akan dikemukakakn batasan-
batasan definisi operasional sebagai berikut : 
1. Suku Bunga Bank Indonesia adalah suku bunga kebijakan yang 
mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh 
bank Indonesia dan diumumkan kepada publik. Data yang digunakan 
adalah data suku bunga bank Indonesia periode 2006 – 2015 dalam satuan 
persen (%). 
2. Inflasi adalah suatu proses meningkatnya harga-harga secara umum dan 
terus-menerus (continue) berkaitan dengan mekanisme pasar yang 
tercermin pada Indeks Harga Konsumen. Data yang digunakan adalah data 
Indeks Harga Konsumen (IHK) di Indonesia periode 2006 – 2015. 
3. Kredit investasi adalah kredit jangka menengah/panjang yang diberikan 
kepada (calon) debitur untuk membiayai barang-barang modal dalam 
rangka rehabilitasi,modernisasi, perluasan ataupun pendirian proyek baru. 
Data yang digunakan merupakan data penyaluran kredit investasi di  
Indonesia periode 2006 - 2015 dalam satuan miliar rupiah. 
4. Produk domestik bruto adalah adalah kenaikan kapasitas produksi suatu 
perekonomian yang diwujudkan dalam bentuk kenaikan Produk Domestik 
Bruto. Data yang digunakan merupakan data Produk Domestik bruto harga 
berlaku berdasarkan lapangan usaha di Indonesia periode 2006 – 2015 
dengan satuan miliar. 
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BAB IV 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1 Perkembangan Variabel Penelitian 
Pada bagian ini akan dijelaskan perkembangan variabel penelitian yaitu 
suku bunga Bank Indonesia, inflasi, penyaluran kredit investasi dan pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia pada tahun 2006 triwulan I sampai tahun 2015 triwulan IV. 
4.1.1 Perkembangan Suku Bunga Bank Indonesia Periode 2006.I – 2015.IV 
Suku bunga Bank Indonesia adalah suku bunga kebijakan yang 
mencerminkan sikap atau stance kebijakan moneter yang ditetapkan oleh bank 
Indonesia dan diumumkan kepada publik. Suku bunga Bank Indonesia diumumkan 
oleh Dewan Gubernur Bank Indonesia setiap Rapat Dewan Gubernur bulanan dan 
diimplementasikan pada operasi moneter yang dilakukan Bank Indonesia melalui 
pengelolaan likuiditas (liquidity management) di pasar uang untuk mencapai 
sasaran operasional kebijakan moneter. Sasaran operasional kebijakan moneter 
dicerminkan pada perkembangan suku bunga Pasar Uang Antar Bank Overnight 
(PUAB O/N). Pergerakan di suku bunga PUAB ini diharapkan akan diikuti oleh 
perkembangan di suku bunga deposito, dan pada gilirannya suku bunga kredit 
perbankan. Berikut adalah Grafik 4.1 yang memperlihatkan perkembangan 







Suku Bunga Bank Indonesia Tahun 2006.I sampai 2015.IV 
 
Sumber : Publikasi Laporan Tahunan Bank Indonesia (data diolah) 
Selama periode penelitian tahun 2006 triwulan I sampai tahun 2015 
triwulan IV melalui Grafik 4.1 dapat diketahui bahwa tingkat suku bunga Bank 
Indonesia secara umum senantiasa mengalami penurunan yang cukup drastis. 
Tingkat suku bunga Bank Indonesia pada awal periode penelitian pada tahun 2006 
triwulan I sebesar 12,75% dan pada akhir periode penelitian pada tahun 2015 
triwulan IV sebesar 7,5%. Penurunan tingkat suku bunga ini terjadi dimulai pada 
tahun 2006 triwulan I hingga tahun 2008 triwulan II, lalu kembali mengalami 
peningkatan yang cukup besar pada tahun 2008 triwulan III dan IV namun kembali 
mengalami penurunan pada tahun 2009 triwulan I dari 9,25% menjadi 7,75%. 
Setelahnya tetap terjadi penurunan hingga pada tahun 2012 triwulan I sampai 
triwulan IV, hingga mencapai angka 5,75% yang merupakan tingkat suku bunga 

















Suku Bunga Bank Indonesia
49 
 
4.1.2  Perkembangan Inflasi di Indonesia Periode 2006.I – 2015.IV 
Inflasi adalah adalah suatu proses meningkatnya harga-harga secara 
umum dan terus-menerus (continue) berkaitan dengan mekanisme pasar dalam 
satuan persen (%) yang tercermin pada Indeks Harga Konsumen. Angka inflasi 
sebagai salah satu indikator stabilitas ekonomi makro kerap kali menjadi pusat 
perhatian bagi para pengamat ekonomi secara khusus dan masyarakat secara 
umum. Turun naiknya angka inflasi setidaknya menjadi cerminan gejolak 
perekonomian di suatu negara. Inflasi sangat erat kaitannya dengan pertumbuhan 
ekonomi di suatu Negara. Pertumbuhan ekonomi sangat dipengaruhi oleh iklim 
investasi di Indonesia, jadi jika angka inflasi tidak terkendali maka juga akan 
mengganggu iklim investasi di Indonesia yang kemudian akan berdampak buruk 
bagi pertumbuhan ekonomi di Indonesia. 
Grafik 4.2 dibawah menggambarkan perkembangan nilai IHK dan tingkat 
inflasi di Indonesia selama periode penelitian. Indeks harga konsumen terus 
mengalami peningkatan di setiap kuartal. Tren dari indeks harga konsumen 
meningkat. Tahun dasar selama periode penelitian telah dua kalimengalami 
perubahan dan penulis menyamakan tahun dasar dari data tersebut. Sedangkan 
tingkat inflasi berfluktuasi selama periode peneitian. Inflasi mencapai tingkat 









Indeks Harga Konsumen di Indonesia Tahun 2006.I sampai 2015.IV 
  
Sumber : Badan Pusat Statistik (data diolah) 
4.1.3 Perkembangan Kredit Investasi di Indonesia Periode 2006.I – 2015.IV 
Kredit investasi adalah kredit jangka menengah/panjang yang diberikan 
kepada (calon) debitur untuk membiayai barang-barang modal dalam rangka 
rehabilitasi,modernisasi, perluasan ataupun pendirian proyek baru, misalnya untuk 
pembelian mesin-mesin, bangunan dan tanah untuk pabrik, yang pelunasannya 
dari hasil usaha dengan barang-barang modal yang dibiayai. Dengan adanya 
kredit investasi ini maka para produsen dalam menambah volume produksi 
ataupun memperluas unit usahanya, kredit ini memberikan kemudahan dengan 
berbagai alternatif pembiayaan dalam melakukan investasi. Menurut klasifikasi 
penggunaannya kredit terbagi menjadi tiga yaitu kredit modal kerja, kredit 
konsumsi dan kredit investasi. Grafik 4.3 yang memperlihatkan perbandingan 
penyaluran kredit investasi, kredit konsumsi dan kredit modal kerja di Indonesia 




























Total Kredit Investasi Indonesia Tahun 2006.I – 2015.IV 
 
Sumber : Publikasi Laporan Tahunan Bank Indonesia (data diolah) 
Selama periode penelitian tahun 2006 triwulan I sampai tahun 2015 
trwiulan IV melalui Grafik 4.3 dapat diketahui bahwa total kredit investasi yang 
disalurkan merupakan jumlah yang paling kecil dibandingkan dengan 
penyaluran kredit lainnya, yakni kredit konsumsi dan kredit modal kerja. 
Namun secara umum kredit investasi yang disalurkan perbankan secara 
umum mengalami peningkatan yang cukup baik. Total kredit yang disalurkan 
perbankan pada awal periode penelitian, tahun 2006 triwulan I sejumlah 
133.452 miliar rupiah dan di akhir periode penelitian tahun 2015 triwulan IV 
sejumlah 1.025.100 miliar rupiah atau meningkat delapan kali lipat. Walaupun 
sempat mengalami penurunan yang cukup drastis dari tahun 2013 triwulan III 
sebesar 748.657 miliar rupiah ke triwulan IV menjadi 639.899 miliar rupiah. 
Namun, kembali meningkat pada periode setelahnya, yakni pada tahun 2014 
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4.1.4    Produk Domestik Bruto di Indonesia Periode 2006.I – 2015.IV 
Pertumbuhan ekonomi merupakan perkembangan kegiatan dalam 
perekonomian yang menyebabkan barang dan jasa yang diproduksi dalam 
masyarakat bertambah sehingga akan meningkatkan kemakmuran masyarakat 
(Sukirno,1994). Angka pertumbuhan ekonomi diperoleh dari peningkatan nilai 
Produk Domestik Bruto (PDB) suatu wilayah yang dinilai atas dasar harga 
berlaku.Pertumbuhan ekonomi yang merupakan salah satu variabel yang sering 
digunakan dalam mengukur baik atau tidaknya perekonomian suatu Negara. 
Berikut ini akan disajikan Grafik 4.4 yang menunjukkan pertumbuhan ekonomi di 
Indonesia. 
Grafik 4.4 
Produk Domestik Bruto Berdasarkan Lapangan Usaha di Indonesia Tahun 
2006.I sampai 2015.IV 
 
Sumber : Badan Pusat Statistik 
Grafik 4.4 menunjukkan Produk Domestik Bruto beserta pertumbuhan 
ekonomi. Produk domestik bruto di Indonesia pada tahun 2006 triwulan I sampai 
tahun 2015 triwulan IV yang cenderung meningkat dan stabil. Walaupun sempat 
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meningkat pada kuartal selanjutnya. Pertumbuhan PDB tiap kuartalnya cukup 
bervariatif sehingga membuat grafik pertumbuhan ekonomi berfluktuasi bahkan 
beberapa kali mencapai titik minus. Hal tersebut sering terjadi setiap kuartal IV 
setiap tahun selama periiode penelitian. Pertumbuhan ekonomi pada kuartal IV 
mengalami peningkatan yang sangat kecil bahkan seringkali terjadi penurunan dari 
kuartal sebelumnya. 
4.2 Analisis Data 
4.2.1 Hasil Estimasi  
Untuk melihat pengaruh langsung maupun tidak langsung dari 
pertumbuhan ekonomi, maka berdasarkan hipotesis yang di buat penulis 
sebelumnya, dimana Produk Domestik Bruto (Y2) di Indonesia secara lansung 
dipengaruhi oleh suku bunga bank Indonesia (X1), tingkat inflasi (X2) dan 
penyaluran kredit investasi serta dipengaruhi secara tidak langsung oleh suku 
bunga bank Indonesia (X1) dan tingkat inflasi (X2) melalui penyaluran kredit 
investasi (Y1), maka penulis menggunakan metode analisis regresi dua tahap atau 
Two-Stage Least Square (TSLS) untuk melihat pengaruh dari variabel - variabel 
tersebut terhadap pertumbuhan ekonomi indonesia. Pengelolaan data di dalam 
penelitian ini menggunakan aplikasi Eviews 8, aplikasi tersebut digunakan untuk 
membuktikan hipotesis yang telah dibuat penulis, yaitu pengruh variabel eksogen 
baik secara langsung maupun tidak langsung terhadap variabel endogen. Berikut 
















C 17.05227 35.91150 0.0000 
Kredit Investasi 
(Y1) 
0.565277 57.54135 0.0000 
Suku Bunga Bank 
Indonesia 
(X1) 
-0.027683 -7.570236 0.0000 
Inflasi 
(X2) 
-0.158454 -3.160950 0.0032 
SER01 (X1)Y1) -0.565273 -57.98100 0.0000 
SER02 (X2)Y1) -0.127294 -8.280976 0.0000 
R-Squared : 0.994620    Adjusted R-Squared : 0.994172 
F-Statistic : 2218.578     Prob(F-Statistic) : 0.000000 
N = 40 
Sumber : Data Sekunder Diolah 
Tabel 4.1 merupakan hasil regresi dua tahap menyangkut pengaruh secara 
langsung suku bunga bank Indonesia (X1), tingkat inflasi (X2) dan penyaluran kredit 
investasi (Y1) terhadap pertumbuhan ekonomi (Y2) periode 2006.I – 2015.IV, dan 
pengaruh tidak langsung dari suku bunga bank Indonesia (X1) dan tingkat inflasi 
(X2) terhadap pertumbuhan ekonomi (Y2) melalui penyaluran kredit investasi (Y1) 




1. Hasil direct terhadap pertumbuhan ekonomi Indonesia : 
ln(Y2) = 17.05227 + 0.565277 ln(Y1) – 0.027683 (X1) – 0.158454 ln(X2) 
2. Hasil indirect terhadap pertumbuhan ekonomi melalui penyaluran kredit 
investasi : 
ln(Y1)ln(Y2) = - 0.565273 (X1)  – 0.127294 ln(X2) 
berikut ditampilkan pula kerangka hasil penelitian : 
                                     







Kerangka Hasil Penelitian 
 
4.2.2      Pembahasan 
4.2.2.1      Hubungan Secara Langsung 
4.2.2.1.1 Hubungan Suku Bunga Bank Indonesia terhadap Produk Domestik 
Bruto 
Berdasarkan hasil estimasi yang menunjukkan nilai probabilitas 
suku bunga bank Indonesia lebih kecil dari taraf signifikansi, yaitu 
0.0000 < 0.05 yang berarti suku bunga bank Indonesia memiliki 











K : 0.565277 




sebesar -0.027683 yang berarti suku bunga bank Indonesia memiliki 
hubungan negatif terhadap pertumbuhan ekonomi secara langsung. 
Penurunan satu persen pada suku bunga bank Indonesia akan 
menyebabkan peningkatan pertumbuhan ekonomi sebesar 0.02%. 
Melalui uji statistik-t sebelumnya diketahui pula taraf signifikansi 5% (α 
= 0.05) dan degree of freedom (df = n - k = 40 – 4 = 36), sebelumnya t-
tabel dapat diperoleh dari Microsoft Excel dengan rumus  =TINV(α;n-k) 
= TINV (0.05;36) = 2.028094. Didapatkan  t tabel < t statistik (2.028094 
< -7.570236), maka suku bunga bank Indonesia secara langsung 
berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Hal tersebut sesuai dengan hipotesis yang dipaparkan 
sebelumnya bahwa suku bunga bank Indonesia secara langsung 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal 
tersebut sejalan dengan penelitian yang sebelumnya dilakukan oleh 
Indriyani (2016) yang menyatakan bahwa suku bunga berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap produk domestik bruto. 
Dalam hal ini tingkat suku bunga dapat mengendalikan banyak 
variabel dalam ekonomi makro yang memegang peran penting dalam 
menjaga kestabilan pendapatan nasional. Jika suku Bunga di Indonesia, 
BI-rate adalah suku bunga instrumen sinyaling Bank Indonesia (BI) 
merupakan suku bunga kebijakan moneter (policy rate). Kenaikan atau 
penurunan tingkat suku bunga Bank Indonesia (BI-rate) akan 
mempengaruhi tingkat suku bunga antar bank dan tingkat suku bunga 
deposito yang berakibat pada perubahan suku bunga kredit.Dengan 
demikian BI-rate tersebut memberi sinyal bahwa pemerintah 
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mengharapkan pihak perbankan dapat menggerakkan sektor riil untuk 
dapat mendorong laju pertumbuhan ekonomi Indonesia. 
Hal yang dijelaskan sebelumnya juga dierkuat oleh data suku 
bunga bank indonesia dengan grafik yang cukup stabil dengan tren 
menurun sedangkan data PDB secara signifikan meningkat sehingga 
hal tersebut membuktikan bahwa suku bunga bank Indonesia 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan PDB. 
Namun, hasil dari penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Wenry (2006) yang menyatakan bahwa suku bunga 
kredit tidak memiliki pengaruh langsung terhadap pertumbuhan 
ekonomi. Pada penelitian tersebut menjelaskan bahwa variabel suku 
bunga kredit tidak cukup kuat mempengaruhi kenaikan PDB secara 
langsung. Suku bunga membutuhkan media lain untuk mewujudkan 
perannya dalam mendorong pertumbuhan PDB. Dalam hal ini suku 
bunga akan terlebih dahulu mempengaruhi penyaluran kredit investasi 
lalu selanjutnya akan mempengaruhi pertumbuhan ekonomi. 
4.2.2.1.2   Hubungan Inflasi terhadap Produk Domestik Bruto 
Berdasarkan hasil estimasi, tingkat inflasi berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap Produk Domestik Bruto. Hal tersebut tercermin 
pada nilai probabilitas tingkat inflasi yang lebih kecil dibandingkan taraf 
signifikansi (0,0032<0.05). Selain itu ditandai dengan direct effect 
tingkat inflasi terhadap pertumbuhan ekonomi sebesar -0.158454, yang 
berarti penurunan inflasi sebesar satu persen akan menyebabkan 
peningkatan pertumbuhan ekonomi sebesar 0.15%. Melalui uji statistik-
t sebelumnya diketahui pula taraf signifikansi 5% (α = 0.05) dan degree 
of freedom (df = n - k = 40 – 4 = 36), sebelumnya t-tabel dapat diperoleh 
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dari Microsoft Excel dengan rumus  =TINV(α;n-k) = TINV (0.05;36) = 
2.028094. Didapatkan  t tabel < t statistik (2.028094 < -3160950), maka 
tingkat inflasi secara langsung berpengaruh signifikan terhadap produk 
domestik bruto. 
Hal tersebut sesuai dengan hipotesis yang dibuat sebelumnya 
bahwa inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi. Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Indriyani (2016) dan Prabowo (2013) yang menyatakan inflasi 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap produk domestik bruto. 
Menurut kaum Keynesian, pada jangka pendek kurva inflasi dan 
pertumbuhan ekonomi adalah positif dimana peningkatan tingkat inflasi 
akan memacu peningkatan pertumbuhan ekonomi pada umumnya. 
Namun, dalam jangka panjang inflasi akan berdampak negatif pada 
pertumbuhan ekonomi. Pertumbuhan ekonomi hanya bergantung 
kepada satu variabel yaitu keuntungan dari kapital tersebut (rate of 
return on capital). Karena inflasi ini menurunkan jumlah keuntungan 
(rateof return), maka mengurangi akumulasi kapital (capital 
accumulation) dan akibatnya menurunkan pertumbuhan ekonomi. Teori 
ini mengatakan bahwa pertumbuhan ekonomi akan terus terjadi akibat 
dari jatuhnya keuntungan kapital tidak melebihi tingkat kritikalnya dan 
individu akan terus berinvestasi dan menambah kapital akumulasi yang 
seterusnya menaikkan pertumbuhan ekonomi. Teori Pertumbuhan 
Endogen ini dikembangkan dengan menegaskan bahwa pertumbuhan 
ekonomi juga dipengaruhi oleh kapital manusia (human capital) dan 
kapital fisik (physical capital). 
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Pada Grafik 4.2 menunjukkan walaupun tingkat inflasi 
mengalami fluktuasi namun tren data IHK cenderung menurun sehingga 
mendorong peningkatan jumlah PDB di indonesia selama periode 
penelitian 
Namun, penelitian tersebut berseberangan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Nono (2015) yang menyatakan bahwa  inflasi 
berhubungan positif terhadap pertumbuhan ekonomi. pada penelitian ini 
menyiratkan hubungan positif inflasi dengan tingkat pertumbuhan 
ekonomi. Mereka berpendapat bahwa uang adalah subtitusi dari modal, 
peningkatan tingkat inflasi meningkatkan akumulasi modal dengan 
portofolio bergeser dari uang modal, dan dengan demikian, merangsang 
tingkat yang lebih tinggi dari pertumbuhan ekonomi. 
4.2.2.1.3 Hubungan Penyaluran Kredit Investasi terhadap Produk Domestik 
Bruto 
Berdasarkan hasil estimasi, secara langsung penyaluran kredit 
investasi berpengaruh signifikan terhadap produk domestik bruto 
tercermin dari nilai probabilitas yang lebih kecil dari taraf signifikansi 5% 
(α = 0.05) yaitu 0.0000 dengn direct effect 0.565277 yang berarti 
berhubungan positif, dimana ketika terjadi kenaikan satu persen pada 
penyauran kredit investasi maka akan menyebabkan peningkatan 
pertumbuhan ekonomi sebesar 0.56%. Melalui uji statistik-t sebelumnya 
diketahui pula taraf signifikansi 5% (α = 0.05) dan degree of freedom (df 
= n - k = 40 – 4 = 36), sebelumnya t-tabel dapat diperoleh dari Microsoft 
Excel dengan rumus  =TINV(α;n-k) = TINV (0.05;36) = 2.028094. 
Didapatkan  t tabel < t statistik (2.028094 < 57.54135), maka penyaluran 
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kredit investasi secara langsung berpengaruh signifikan terhadap 
produk domestik bruto. 
Hasil tersebut sesuai dengan hipotesis awal yang menyatakan 
bahwa secara langsung terdapat hubungan positif dan signifikan antara 
penyaluran kredit investasi terhadap pertumbuhan ekonomi. Hal 
tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Wenry Dkk 
(2016) yang menyatakan bahwa peningkatan kredit investasi di 
Indonesia akan mendorong kenaikan produk domestik bruto.  
Hal tersebut juga diperkuat oleh teori pertumbuhan ekonomi 
Harrod – Domar menyatakan bahwa investasi memengang peran 
penting dalam proses pertumbuhan ekonomi suatu Negara. Peran 
investasi dalam pertumbuhan yakni menciptakan sisi pendapatan, 
artinya investasi mempengaruhi  sisi permintaan. Kedua investasi dapat 
memperbesar kapasitas produksi perekonomian dengan meningkatkan 
stok modal, artinya investasi akan mempengaruhi sisi penawaran. 
Ketika penyaluran kredit investasi meningkat, berarti masyarakat akan 
lebih produktif dengan membuka lapangan usaha baru, memperluas 
lapangan usaha maupun meningkatkan hasil produksi di sisi lain dengan 
meningkatnya penyaluran kredit investasi maka pendapatan 
masyarakan juga akan meningkat dikarenakan peningkatan volume 
usaha sehingga kemudian pada akhirnya akan meningkatkan 
pendapatan nasional dan akan terjadi pertumbuhan ekonomi di 
Indonesia. 
Selain itu berdasarkan data yang dikumpulkan, angka 
penyaluran kredit investasi meningkat secara signifikan. Walaupun 
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jumlah penyaluran kredit investasi paling kecil diantara dua jenis kredit 
lainnya namun masih memberi dampak yang signifikan pada 
peningkatan jumlah PDB di indonesia selama periode penelitian. 
Namun, penelitian tersebut tidak sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Hardiyanti (2012) dan Dyta (2011) yang menyatakan 
bahwa kredit investasi tidak memiliki pengaruh terhadap PDB. 
Berdasarkan teori, kredit investasi merupakan kredit yang sifatnya aktif 
terhadap pendanaan sektor – sektor ekonomi di Indonesia dalam jangka 
panjang. Namun, sebagian besar sektor perbankan di Indonesia 
mengurangi kecenderungan untuk menyalurkan kredit ini, dikarenakan 
resiko yang besar dibandingkan kredit konsumtif apalagi periode 
penelitian merupakan masa- masa krisis. Kredit Investasi di Indonesia 
lebih banyak disalurkan untuk bidang usaha formal, sehingga kadang 
kala sektor – sektor informal dianggap tidak bankable dan sarat dengan 
resiko yang besar. 
4.2.2.2     Hubungan Tidak Langsung 
4.2.2.2.1  Hubungan  Suku Bunga Bank Indonesia terhadap Produk Domestik 
Bruto Melalui Penyaluran Kredit Investasi 
Berdasarkan hasil estimasi suku bunga bank Indonesia 
berpengaruh signifikan terhadap produk domestik bruto melalui 
penyaluran kredit investasi tercermin oleh probabilitas yang lebih kecil 
dari taraf signifikansi 5% (0.0000<0.05). suku bunga bank Indonesia 
memiliki indirect effect sebesar -0.565273 yang berarti suku bunga bank 
Indonesia berpengaruh negatif secara tidak langsung terhadap 
pertumbuhan ekonomi melalui penyaluran kredit investasi. Kenaikan 
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suku bunga bank Indonesia sebesar satu persen secara tidak langsung 
melalui penyaluran kredit investasi akan mengalami penurunan sebesar 
0.56% pada variabel produk domestik bruto. Melalui uji statistik-t 
sebelumnya diketahui pula taraf signifikansi 5% (α = 0.05) dan degree 
of freedom (df = n - k = 40 – 4 = 36), sebelumnya t-tabel dapat diperoleh 
dari Microsoft Excel dengan rumus  =TINV(α;n-k) = TINV (0.05;36) = 
2.028094. Didapatkan  t tabel < t statistik (2.028094 < -57.98100), maka 
suku bunga bank Indonesia secara tidak langsung berpengaruh 
signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi melalui penyaluran kredit 
investasi. 
Hal tersebut sejalan dengan hipotesis yang dibuat sebelumnya 
yang menyatakan bahwa suku bunga bank Indonesia berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi melalui 
penyaluran kredit investasi. Hal tersebut sejalan dengan penelitian yang 
diakukan oleh Wenry Dkk (2016) yang menyatakan bahwa suku bunga 
kredit berpengaruh negatif dan signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi melalui penyaluran kredit investasi. 
Sesuai dengan teori suku bunga yang dinyatakan oleh kaum 
klasik bahwa peningkatan suku bunga dapat menurunkan keinginan 
masyarakat untuk melakukan investasi, begitu juga sebaliknya. 
Sehingga, terjaganya tingkat suku bunga bank Indonesia sesuai dengan 
data sebelumnya akan mengakibatkan peningkatan produk domestik 
bruto. Hal tersebut merupakan akibat dari meningkatnya penyaluran 
kredit investasi yang kemudian mendorong pertumbuhan ekonomi pada 
akhirnya sesuai dengan teori pertumbuhan Harrod – Domar. 
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Berdasarkan data yang terkumpul menunjukkan tingkat suku 
bunga bank Indonesia yang cenderung stabil dengan tren menurun, 
menyebabkan peningkatan kredit investasi secara signifikan yang pada 
akhirnya akan berdampak pada peningkatan PDB di Indonesia pada 
periode penelitian. 
4.2.2.2.2 Pengaruh Tingkat Inflasi terhadap Produk Domestik Bruto melalui 
Penyaluran Kredit Investasi 
Hasil estimasi menunjukkan bahwa tingkat inflasi memiliki 
hubungan negatif signifikan terhadap produk domestik bruto melalui 
penyaluran kredit investasi. Hal tersebut dibuktikan oleh nilai 
probabilitas yang lebih kecil dari taraf signifikansi (0.0000 < 0,05) dan 
indirect effect sebesar -0.127294 yang berarti kenaikan tingkat inflasi 
sebesar 1% akan menyebabkan penurunan pertumbuhan ekonomi 
sebesar 0.12% ataupun sebaliknya. Melalui uji statistik-t sebelumnya 
diketahui pula taraf signifikansi 5% (α = 0.05) dan degree of freedom (df 
= n - k = 40 – 4 = 36), sebelumnya t-tabel dapat diperoleh dari Microsoft 
Excel dengan rumus  =TINV(α;n-k) = TINV (0.05;36) = 2.028094. 
Didapatkan  t tabel < t statistik (2.028094 < -8.280976), maka suku inflasi 
secara tidak langsung berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi melalui penyaluran kredit investasi. 
Hal tersebut sesuai dengan hipotesis yang dibuat sebelumnya 
bahwa inflasi berpengaruh negatif dan siginifikan terhadap pertumbuhan 
ekonomi melalui penyaluran kredit investasi. Hal tersebut juga didukung 




Inflasi merupakan fenomena moneter yang sangat krusial. 
Pada umumnya masyarakat memandang inflasi itu sangat merugikan 
dimana daya beli mereka semakin menurun dan nilai dari uang riil juga 
menurun. nyatanya, inflasi tidak selamanya merugikan. Inflasi ringan 
akan memacu pertumbuhan ekonomi lebih tinggi. Lain cerita ketika 
terjadi hyperinflation. Ketika terjadi hyperinflation iklim investasi akan 
semakin lesu yang mengakibatkan terjadi penurunan penyaluran kredit 
investasi dikarenakan para produsen mengurangi jumlah produksi 
mengikuti turunnya permintaan dari masyarakat karena harga melonjak 
tinggi. Hal tersebut akn berdampak secara tidak langsung terhadap 
pertumbuhan PDB yang akan turut anjlok dikarenakan terjadinya inflasi. 
Namun, penelitian tersebut berseberangan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Wenry Dkk (2016) yang menyatakan bahwa inflasi 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi. 
Dalam penelitian tersebut menjelaskan bahwa pada prinsipnya tidak 
semua inflasi berdampak negatif pada pertumbuhan ekonomi. terutama 
jika terjadi inflasi ringan yaitu inflasi di bawah sepuluh persen. Inflasi 
ringan tersebut dapat mendorong terjadinya pertumbuhan ekonomi. Hal 
ini karena inflasi mampu memberi semangat pada para produsen untuk 
lebih meningkatkan produksinya. Para produsen bersemangat untuk 
memperluas produksinya, karena dengan kenaikan harga yang terjadi 
para pengusaha mendapat lebih banyak keuntungan. Selain itu, 
peningkatan produksi memberi dampak positif lain, yaitu tersedianya 
lapangan kerja baru. Hal tersebut mengindikasikan dengan adanya 
inflasi, penyaluran kredit meningkat sehingga akan mendorong 
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peningkatan PDB. Inflasi pada akhirnya akan berpengaruh negatif jika 
nilainya melebihi angka sepuluh persen. 
4.2.3 Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Dari hasil regresi dua tahap pada Tabel 4.1 mengenai pengaruh suku 
bunga bank Indonesia (X1) dan inflasi (X2) melalui penyaluran kredit investasi (Y1) 
terhadap produk domestik bruto (Y2) di Indonesia periode 2006.I-2015.IV diperoleh 
R2 dengan nilai sebesar 0.99. Hal ini berarti variasi suku bunga bank Indonesia, 
inflasi dan penyaluran kredit investasi baik secara langsung maupun tidak 
lansgung menjelaskan besarnya variasi terhadap pertumbuhan ekonomi di 
Indonesia periode 2006.I – 2015.IV adalah sebesar 99%. Adapun sisanya 1% 
pengaruh variasi lain yang dijelaskan diluar model. 
4.2.4 Uji Statistik F 
Pengujian terhadap pengaruh semua variabel independen secara bersama 
– sama di dalam model dapat dilakukan dala uji F. Pengaruh suku bunga bank 
Indonesia (X1) dan inflasi (X2) melalui penyaluran kredit investasi (Y1) terhadap 
produk domestik bruto (Y2) di Indonesia periode 2006.I-2015.IV dengan 
menggunakan taraf kenyakinan 95% (α = 0.05) didapatkan F-tabel (df1 = k - 1 = 4 
- 1 = 3 dan df2 = n - k = 40 - 4 = 36), sebelumnya F-tabel dapat diperoleh dari 
Microsoft Excel dengan rumus  =FINV(α;k-1;n-k) = FINV (0.05;3;36) = 2.866266. 
Berdasarkan Tabel 4.1 diperoleh F-statistik sebesar 2218.578. sehingga, F-
statistik > F tabel (2218.578 > 2.866266), hal tersebut menunjukkan bahwa suku 
bunga bank Indonesia (X1), inflasi (X2) dan variabel kredit investasi (Y1) secara 
bersama – sama berpengaruh signifikan terhadap produk domestik bruto (Y2) di 







Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan dan dibahas dalam – dalam 
sebelumnya, maka penulis dapat menarik kesimpulan yakni : 
1. Secara langsung tingkat suku bunga bank Indonesia dan inflasi 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap produk domestik bruto, 
yang berarti penurunan tingkat suku bunga bank Indonesia dan inflasi 
akan mengakibatkan peningkatan produk domestik bruto secara 
langsung dan juga berlaku sebaliknya. Sedangkan penyaluran kredit 
investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap produk domestik 
bruto di Indonesia, ynag berarti pengingkatan penyaluran kredit 
investasi akan mengakibatkan peningkatan produk domestik bruto dan 
berlaku sebaliknya. 
2. Secara tidak langsung suku bunga bank Indonesia dan dan inflasi 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap produk domestik bruto 
melalui penyaluran kredit investasi. Dimana, penurunan suku bunga 
bank Indonesia dan inflasi akan menyebabkan peningkatan produk 
domestik bruto melalu penyaluran kredit investasi. 
5.2 Saran 
Setelah pemaparan yang telah dilakukan oleh penulis, beberapa saran 
yang diajukan, yakni : 
1. Dengan tingkat suku bunga yang stabil selama periode penelitian, 
diharapkan pada otoritas moneter untu tetap menjaga kestabilan 
tersebut. Dengan stabilnya suku bunga tersebut, penyaluran kredit juga 
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kian meningkat selama periode penelitian hingga terjadi peningkatan 
kapasitas produksi dan juga mendorong peningkatan produk domestik 
bruto. 
2. Pemerintah dan Bank Indonesia, disarankan agar intensif dalam 
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PRODUK DOMESTIK BRUTO 
Y2 ( Miliar Rupiah) 
2006 I 12.75 139.57 133452 347000 206000 782752 
 II 12.50 140.79 135950 368000 210000 812741 
 III 11.25 142.42 143058 384000 218000 870319 
 IV 9.75 145.89 151209 414000 226000 873403 
2007 I 9.00 148.67 152607 416000 231000 920203 
 II 8.50 148.92 166085 445000 249000 963862 
 III 8.25 152.32 172462 475000 265000 1031408 
 IV 8.00 155.5 186218 533000 282000 1035418 
2008 I 8.00 160.81 193701 543000 298000 1110032 
 II 8.50 110.08 213342 606000 328000 1220605 
 III 9.25 113.25 232678 656000 356000 132750 
 IV 9.25 113.86 255900 684000 367000 1290540 
2009 I 7.75 114.27 262091 671000 371000 1315272 
 II 7.00 114.1 268981 674000 391000 1381407 
 III 6.50 116.46 278506 676000 411000 1458209 
 IV 6.50 117.03 297939 703000 436000 1451314 
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2010 I 6.50 118.19 294420 684000 475000 1505857 
 II 6.50 119.86 336888 759000 489000 1588847 
 III 6.50 123.21 327658 818000 513000 1670567 
 IV 6.50 125.17 348518 880000 537000 1681580 
2011 I 6.75 126.05 375849 870000 568000 1749386 
 II 6.75 126.5 407063 940000 603000 1822473 
 III 6.75 128.89 429404 1014000 635000 1929066 
 IV 6.00 129.91 464262 1068000 667000 1918320 
2012 I 5.75 131.05 490874 1090000 685000 2061338 
 II 5.75 132.23 525394 1205000 721000 2162036 
 III 5.75 134.45 559702 1236000 759000 2223641 
 IV 5.75 135.49 591425 1316000 799000 2168687 
2013 I 5.75 138.78 604627 1349000 814000 2235288 
 II 6.00 140.03 700623 1407000 851000 2342589 
 III 7.25 145.74 749442 1507000 890000 2491158 
 IV 7.50 146.84 798157 1585000 909000 2477097 
2014 I 7.50 113.37 814094 1572000 919000 2506300 
 II 7.50 112.01 857965 1650000 959000 2618947 
 III 7.50 113.89 872348 1708000 980000 2746762 
 IV 7.75 119 903194 1757000 1013000 2697695 
2015 I 7.50 118.48 924297 1729000 1026000 2728288 
 II 7.50 120.14 944974 1828000 1054000 2868797 
 III 7.50 121.67 985352 1891000 1079000 2992673 
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Hasil Logaritma Natural 
TAHUN TRIWULAN X2 Y1 Y2 
2006 I 4.9385662675 32.524762979 34.293837031 
 II 4.9472694185 32.543308287 34.331433602 
 III 4.9587804386 32.594271258 34.399880927 
 IV 4.9828529131 32.649684102 34.403418192 
2007 I 5.0017290846 32.658887105 34.455615414 
 II 5.0034092490 32.743520821 34.501969247 
 III 5.0259835710 32.781198038 34.569701254 
 IV 5.0466457316 32.857939146 34.573581605 
2008 I 5.0802235439 32.897336849 34.643165239 
 II 4.7012073742 32.993917628 34.738123032 
 III 4.7295977644 33.080676639 34.822080649 
 IV 4.7349696235 33.175807859 34.793837130 
2009 I 4.7385640692 33.199712888 34.812819883 
 II 4.7370752569 33.225661861 34.861878940 
 III 4.7575478664 33.260460719 34.915985365 
 IV 4.7624303122 33.327909883 34.911245748 
2010 I 4.7722934990 33.316028435 34.948138566 
 II 4.7863243950 33.450771647 35.001784991 
 III 4.8138902166 33.422991497 35.051939485 
 IV 4.8296728133 33.484710995 35.058510223 
2011 I 4.8366786536 33.560208583 35.098041264 
 II 4.8402423082 33.639989081 35.138970765 
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 III 4.8589593274 33.693419317 35.195812343 
 IV 4.8668419030 33.771470164 35.190226198 
2012 I 4.8755789298 33.827208592 35.262131681 
 II 4.8845428306 33.895169573 35.309826765 
 III 4.9011923827 33.958425615 35.337922337 
 IV 4.9088978369 34.013555995 35.312898310 
2013 I 4.9328899455 34.035632855 35.343146474 
 II 4.9418566854 34.182991055 35.390033123 
 III 4.9818242122 34.250350046 35.451524058 
 IV 4.9893435586 34.313326436 35.445863705 
2014 I 4.7306568060 34.333096954 35.457583957 
 II 4.7185881530 34.385584422 35.501548723 
 III 4.7352330703 34.402209543 35.549199158 
 IV 4.7791234931 34.436958486 35.531174100 
2015 I 4.7747441700 34.460054564 35.542450701 
 II 4.7886577294 34.482178530 35.592669173 
 III 4.8013124618 34.524020054 35.634943363 









Dependent Variable: Y1   
Method: Least Squares   
Date: 03/09/17   Time: 11:56   
Sample: 2006Q1 2015Q4   
Included observations: 40   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 42.33594 3.834407 11.04107 0.0000 
X1 -0.208564 0.050687 -4.114715 0.0002 
X2 -1.476768 0.802986 -1.839096 0.0739 
     
     R-squared 0.402230    Mean dependent var 33.57324 
Adjusted R-squared 0.369918    S.D. dependent var 0.654512 
S.E. of regression 0.519536    Akaike info criterion 1.600279 
Sum squared resid 9.986971    Schwarz criterion 1.726945 
Log likelihood -29.00558    Hannan-Quinn criter. 1.646077 
F-statistic 12.44834    Durbin-Watson stat 0.091014 
Prob(F-statistic) 0.000073    
     





Dependent Variable: Y2   
Method: Least Squares   
Date: 03/09/17   Time: 12:01   
Sample: 2006Q1 2015Q4   
Included observations: 40   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 17.05227 0.474841 35.91150 0.0000 
Y1 0.565277 0.009824 57.54135 0.0000 
X1 -0.027683 0.003657 -7.570236 0.0000 
X2 -0.158454 0.050128 -3.160950 0.0032 
SER01 ( X1Y1) -0.565273 0.009749 -57.98100 0.0000 
SER02 (X2Y1) -0.127294 0.015372 -8.280976 0.0000 
     
     R-squared 0.994620    Mean dependent var 35.04982 
Adjusted R-squared 0.994172    S.D. dependent var 0.406664 
S.E. of regression 0.031045    Akaike info criterion -4.012088 
Sum squared resid 0.034698    Schwarz criterion -3.843200 
Log likelihood 84.24176    Hannan-Quinn criter. -3.951023 
F-statistic 2218.578    Durbin-Watson stat 1.702099 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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